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Tämä opinnäytetyö käsittelee sijoituspalveluyritysten tarjoamia sijoitusneuvontapalveluja ja 
erityisesti tekijöitä, jotka vaikuttavat siihen, onko sijoitusneuvonta ollut onnistunutta vai ei ja 
mitä oltaisiin voitu tehdä toisin, jotta oltaisiin päästy sijoittamisessa toivottuun tulokseen 
niin asiakkaan kuin sijoituspalveluyrityksenkin taholta. Tavoitteena on haastattelujen ja vii-
tekehyksen avulla valottaa, mitä sijoitusneuvonta on, mitä sijoitusneuvojan on työssään 
otettava huomioon ja miten välttyä tappiota tuottavilta epäonnistumisilta. Haastatteluiden 
avulla pyrin saamaan sijoitusalan ammattilaisilta tietoa ja kehitysideoita, miten parantaa si-
joituspalvelujen laatua. 
 
Suomalaiset ovat alkaneet nykyään sijoittaa yhä enemmän varojaan tilisäästämisen lisäksi 
myös sellaisiin sijoitustuotteisiin kuten osakkeisiin, rahastoihin sekä säästö- ja sijoitusva-
kuutuksiin. Tämä on lisännyt tilanteita, joissa asiakkaan ja sijoituspalveluntarjoajan tavoit-
teet ja toiveet eivät välttämättä ole aina kohdanneet, ja pahimmassa tapauksessa asiak-
kaan varat on voitu suurimmaksi osaksi menettää. Sijoitusneuvojien saamat palkkiot ja ta-
voitteet ovat voineet vaikuttaa sijoitusneuvonnan laatuun ja aiheuttaa eturistiriitatilanteita. 
Eturistiriitatilanteiden välttämiseksi ja sijoitusneuvonnan läpinäkyvyyden lisäämiseksi on 
lainsäädäntöä kehitetty Euroopan Unionin tasolla. MiFID2 -direktiivi tuli voimaan vuonna 
2017 kaikissa EU-maissa. Direktiivin tarkoituksena on parantaa sijoittajan suojaa ja mah-
dollistaa, että asiakkaan edut tulevat huomioiduksi paremmin direktiivin tuoman läpinäky-
vyyden ansiosta. Sivuan myös arvopaperimarkkinalakia ja sijoituspalvelulakia, sekä kerron 
Finanssivalvonnan ohjeistuksista. 
 
Tämä opinnäytetyö ajoittuu vuosiin 2017-2018. Teoriat, joita opinnäytetyössä käytän, pe-
rustuvat sijoitusneuvonnasta kertovaan lähdekirjallisuuteen sekä internetistä saamiini sijoi-
tusalan lainsäädäntöjen ja toimintatapojen lähteisiin. Empiirisen tutkimuksen toteutin kvali-
tatiivisena tutkimuksena, jossa haastattelin sijoitusalan ammattilaisia eri yrityksistä, jotka 
tarjoavat sijoituspalveluja. Näin sain erilaisia näkökulmia, jotta saisin monipuolisen tutki-
muksen. Haastattelut tein viitekehyksen mukaisesti. Haastattelujen kautta yritin löytää 
opinnäytetyön tutkimusongelmaan vastauksia, ratkaisuehdotuksia tietoa ja kehitysideoita. 
 
Onnistuneen sijoitusneuvonnan toteutumiseen liittyy monia tekijöitä. Muuttamalla sijoitus-
neuvonnan tapaa myydä sijoitustuotteita esimerkiksi painottamalla asiakaslähtöisyyttä, voi-
daan vähentää eturistiriitatilanteita ja saada aikaan tyytyväinen asiakas. Noudattamalla 
lainsäädäntöä ja varsinkin uudistunutta MiFID2 direktiiviä, tuodaan sijoitusneuvonta lä-
pinäkyväksi ja siten tarjotaan asiakkaalle mahdollisuus vertailla ja kilpailuttaa paremmin eri 
sijoituspalvelun tarjoajien sijoitusinstrumentteja. 
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1 Johdanto 
Opinnäytetyöni käsittelee onnistuneen sijoitusneuvonnan tekijöitä. Tutkin sijoitusneuvonta-
prosessia sekä sijoituspalveluyrityksen, että asiakkaan näkökulmasta. 
 
1.1 Tutkimuksen taustaa ja johdatus aiheeseen 
Suomalaiset ovat kautta aikojen säästäneet pahan päivän varalle. Säästämistä on tehty 
mm. tavallisille käyttö - ja korkotileille. Nykyään yhä useampi sijoittaa säästöjään erilaisiin 
sijoitustuotteisiin kuten osakkeisiin, rahastoihin sekä säästö – ja sijoitusvakuutuksiin. Si-
joittaminen on jakanut ja jakaa vieläkin mielipiteitä. Osa ihmisistä ei luota sijoituspalvelun-
tarjoajiin ja haluaa säästää vain tavallisille tileille ja jopa käteiseksi tyynyn alle. Sijoittami-
nen sijoitustuotteisiin herättää vieläkin epävarmuutta, varsinkin kun mediassa on kerrottu 
epäonnistuneista sijoitustapauksista. Ihmisten ymmärrystä ja luottamista sijoitustoimintaan 
pyritään parantamaan kehittämällä sijoittamiseen liittyvää lainsäädäntöä ja toimintatapoja. 
 
Teen tämän opinnäytetyön henkilökohtaisesta kiinnostuksesta sijoitusneuvontatyöhön ja 
erityisesti onnistuneisiin sijoitusneuvonnan hetkiin. Olen itse tällä hetkellä töissä Nordealla 
ja työhöni kuuluu laajan neuvonnan antaminen niin vaativissa kuin päivittäisissäkin pank-
kiasioissa. Opinnäytetyöni perustuu sijoitusneuvontaprosessin tutkimiseen ja sen laaduk-
kuuteen, jatkuvasti muuttuvassa toimintaympäristössä. Tutkin sijoitusneuvonnan proses-
sia asiakkaan ja sijoituspalveluyrityksen näkökulmasta sekä toisaalta pankin omien ohjeis-
tuksien, jotka noudattavat Finanssivalvonnan ohjeita, sekä lainsäädännön valossa. Tutkin 
sitä, mikä sijoittamisessa meni pieleen ja mitä olisi voitu tehdä toisin.  
 
Valitsin tämän aiheen, koska julkisuudessa on viime aikoina ollut paljon negatiivisia artik-
keleita, koskien sijoituspalvelujen tarjoajia ja tappiota tuottaneita sijoitustapauksia. Itse 
pyrkisin antamaan sijoitusneuvontaa asiakkaan etua ajatellen ja siten saamaan aikaan 
useita loistavia asiakaskohtaamisia ja pitkäaikaisia asiakassuhteita ja onnistuneita sijoitta-
misia. Epäonnistuneiden sijoitusneuvontatapauksien takia, kiinnostuin tutkimaan, mitä vir-
heitä viime aikoina mediaan nousseissa tapauksissa on tehty ja miten virheiltä oltaisiin 
voitu välttyä. 
 
Aiempia tutkimuksia ei suoraan sijoituspalveluyrityksen ja asiakkaan näkökulmasta ole 
tehty mutta kuitenkin monia erilaisia opinnäytetöitä kuitenkin on jo tehty missä sivutaan 
tätä aihetta. 
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1.2 Tutkimuksen tavoite, ongelma ja toteutus 
Kerron ensin sijoitusneuvonnasta yleisesti ja kolmesta yleisimmästä sijoitustuotteesta; si-
joitusrahastoista, osakkeista sekä säästö –ja sijoitusvakuutuksista. Kerron lainsäädän-
nöstä (arvopaperimarkkinalaki ja sijoituspalvelulaki), EU-direktiivistä (MiFID2) ja tarkaste-
len muutamia sijoittamiseen liittyviä artikkeleita ja yhtä oikeustapausta ja sitä miten näissä 
on toteutunut lainsäädäntö, pankkien ja Finanssivalvonnan ohjeistukset sekä EU-direktiivi. 
Toteutin empiirisen tutkimuksen käyttäen kvalitatiivista menetelmää. Haastattelin muuta-
mia finanssialan sijoitusneuvonnan asiantuntijoita. 
 
Tutkimuksen tavoitteena on etsiä suuntia siitä, miten sijoitusneuvonnassa voitaisiin välttyä 
eturistiriidoilta, kun sijoituspalveluyritys tarjoaa palvelujaan asiakkaalle. Haastattelujen 
avulla on tarkoitus saada sijoitusammattilaisten mielipiteitä, vastauksia ja ratkaisuja sekä 
kehitysideoita siihen, miten sijoitusneuvontaa voitaisiin parantaa niin asiakkaan kuin sijoi-
tuspalveluyrityksenkin näkökulmasta unohtamatta asiakkaan etua. Tavoitteena on myös 
tehdä epävirallisesti tutkimus, jota voitaisiin hyödyntää esimerkiksi pankin sisäisessä kou-
lutuksessa. Tutkimuksesta voisi olla myös hyötyä tulevaisuudessa uusille sijoitusneuvon-
taa antaville työntekijöille pankeissa ja muissa sijoituspalvelua tarjoavissa yrityksissä. 
 
Tutkimuksen ongelmana on selvittää sellaisia tekijöitä jotka vaikuttavat siihen, onko sijoi-
tusneuvonta onnistunut ja tekijöitä, jotka saattavat johtaa epäonnistuneeseen sijoittami-
seen. Tutkin myös, onko sijoitusneuvonnan tuotelähtöisellä suuntauksella vaikutusta etu-
ristiriidan muodostumiseen.  
 
1.3 Tutkimuksen rakenne 
Opinnäytetyön rakenne muodostuu kokonaisuuksista seuraavan kuvion mukaisesti. 
 
Kuva 1 Tutkimuksen rakenne 
 
Tutkimuksen rakenne koostuu viitekehyksen mukaisesti neljästä osa-alueesta (kuva 1). 
Ensimmäisessä osiossa kerron Finanssivalvonnan mukaisesti teorian siitä, miten ja 
Teoria ja 
tuotekuvaukset
Lainsäädäntö
Tutkimustulokset 
ja analysointi
Kehitysideoita ja 
pohdintaa
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kuinka sijoitusneuvontaa tulee tarjota. Käyn hyvin seikkaperäisesti läpi sijoitusneuvonnan 
vaiheet. Käsittelen myös suomalaisten yleisimpiä sijoituskohteita.  
 
Toisessa osiossa kerron uudesta direktiivistä, MiFID2 (Markets in Financial Instruments 
Directive). Lisäksi kerron arvopaperimarkkinalaista sekä sijoituspalvelulaista ja hieman 
kansainvälisestä näkökulmasta sijoitusneuvontaan sekä pankin ohjeistuksesta. 
 
Kolmannessa osiossa analysoin haastattelujen vastauksia ja teen johtopäätöksiä. Haas-
tattelujen, johtopäätöksien sekä lainsäädännön valossa pohdin, miten näissä epäonnistu-
neissa sijoitusneuvontatapauksissa on tehty ja miten olisi voitu tehdä toisin. Miten tulevai-
suudessa tulisi kehittää sijoitusneuvontaa, jotta vältyttäisiin epäonnistuneelta sijoittami-
selta. Opinnäytetyön viimeisessä osiossa jätän tilaa avoimelle pohdinnalle, miten tätä 
opinnäytetyötä voisi jatko kehittää esimerkiksi ylempää korkeakoulututkintoa varten.  
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2 Sijoitusneuvontaa yleisesti ja miten sitä hoidetaan  
Tässä luvussa kerron mitä sijoitusneuvonta on, mistä osa-alueista sijoitusneuvontapro-
sessi koostuu ja mitä ohjeistuksia sekä menettelytapoja sijoituspalveluyrityksien täytyy 
noudattaa tarjotessaan sijoituspalveluja. 
 
 
2.1 Mitä sijoitusneuvonta on ja miten sitä hoidetaan  
Sijoitusneuvonta on liiketoimintaa, jossa asiakkaalle annetaan yksilöllinen suositus tietystä 
tai tietyistä rahoitusvälineistä, joilla asiakas liiketoimintaa harjoittaa. Jotta suosituksen an-
taminen on sijoitusneuvontaa, se on esitettävä asiakkaalle hänelle sopivana tai siinä on 
huomioitava yksilöllisesti asiakkaan nykyiset olosuhteet siten, että esimerkiksi asiakkaan 
sijoitustavoitteet ja riskinottokyky on arvioitu. Suosituksena voi olla esimerkiksi rahoitusvä-
lineen ostaminen, myyminen, merkintä tai hallussapito. (Finanssivalvonta 2017) 
 
Sijoitusneuvontaa saavat antaa vain sijoitusneuvontaan toimiluvan saaneet yritykset. Jos 
ulkomaisella, Eta-alueen palveluntarjoajalla on Suomessa sivuliike, ja se haluaa tarjota si-
joitusneuvontapalvelua Suomessa, sen on ilmoitettava siitä Finanssivalvonnalle, jonka jäl-
keen se saa toimiluvan. Myös yrityksen sidonnaisasiamies voi tarjota sijoitusneuvontaa, 
jos yritys on saanut toimiluvan. Koska sidonnaisasiamiehellä ei ole omaa toimilupaa niitä 
käyttävien yritysten on pidettävä heistä rekisteriä. (Finanssivalvonta 2017) 
 
2.2 Asiakkaan tuntemisen velvollisuus 
Ennen sijoitusneuvonnan aloittamista, sijoitusneuvojan on hankittava riittävät tiedot asiak-
kaastaan. On selvitettävä asiakkaan taloudellinen tilanne ja myös millainen tietämys ja ko-
kemus asiakkaalla on kyseisestä sijoituspalvelusta ja rahoitusvälinettä koskevasta sijoitta-
misesta sekä millaiset sijoitustavoitteet hänellä on. Asiakkaalta on kysyttävä yksityiskoh-
taisesti, jotta sijoitusneuvoja saa riittävän näkemyksen asiakkaan tilanteesta ja mahdolli-
suuden suositella asiakkaalle soveltuvia rahoitusvälineitä tai palveluita. (Finanssivalvonta 
2017) 
 
2.3 Asiakkaalla vastuu  
Sijoitusneuvojan tulee toimia asiakkaan etujen mukaisesti ja selvittää perusteellisesti asi-
akkaalle sopivat eri tuotevaihtoehdot. Neuvonnan tulee olla selkeää ja hyvien tapojen mu-
kaista. Ennen sijoitusneuvonnan aloittamista, palveluun sisältyvistä rahoitusvälineistä ja   
riskeistä on kerrottava asiakkaalle. Kuvauksen oltava riittävän yksityiskohtainen, jotta 
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asiakas voi kuvauksen perusteella päättää, aloittaako sijoittamisen vai ei. Asiakkaan vas-
tuulle jää sijoituksen taloudellinen tulos. (Finanssivalvonta 2017) 
 
2.4 Finanssivalvonnan kehotukset asiakkaille sijoitusneuvontapalveluita tarjotta-
essa 
Ensimmäisenä asiakkaan on varmistettava, että palveluntarjoajalla on toimilupa. Asiak-
kaan olisi myös selvitettävä, mistä tuotekokonaisuudesta sijoitusneuvonnassa on kyse. 
Tarjoaako sijoitusneuvoja vain esimerkiksi vain kyseisen palveluntarjoajan tuotteita vai 
laajemmin tarjolla olevia rahoitusvälineitä. Myös kannattaa selvittää neuvontapalveluiden 
hinnat ja palkkiorakenne sekä sijoitusneuvonnan palkkiot. Asiakkaan tulisi aina pyytää 
kaikki neuvot kirjallisena ja säilyttää ne huolellisesti. On myös muistettava, että neuvonta-
palvelut eivät aina ole puolueettomia ja että asiakkaalla itsellään on vastuu päätöksistä, 
jotka on tehnyt ja niiden seuraamuksista. Asiakkaan kannattaa ostaa vain sitä mitä hän 
tarvitsee ja erityisesti muistaa, ettei osta, jos ei ymmärrä. Kannattaa vertailla myös muiden 
sijoitusneuvontapalveluiden tarjoajia ja tuotteita. (Finanssivalvonta 2017) 
 
2.5 Menettelytavat koskien sijoituspalvelun tarjoamista 
Sijoituspalveluntarjoajan on noudatettava menettelytapoja, jotka säädetään sijoituspalve-
lulaissa. Sijoituspalvelulaki edellyttää, että toiminta on tasapuolista, ammattitaitoista ja asi-
akkaan etua ajatellen, annetaan asiakkaalle tietoa asiallisesti, selkeästi ymmärrettävästi ja 
tarjottaessa palveluja otetaan huomioon asiakkaan yksilöllisyys. (Finanssivalvonta 2017) 
Sijoituspalvelun tarjoamisessa keskeisiä toimenpiteitä ovat asiakkaan tunnistaminen, asia-
kasluokittelu, tiedonantovelvollisuus, selonottovelvollisuus, toimeksiantojen käsittely ja 
asiakasraportointi. (Finanssivalvonta 2017) 
 
2.5.1 Asiakkaan tunnistaminen ja asiakasluokittelu 
Asiakkaan tunnistaminen tarkoittaa, että asiakkaan henkilöllisyys tarkistetaan voimassa-
olevasta henkilöllisyystodistuksesta. Tämä perustuu siihen, että palveluntarjoajan on var-
mistuttava asiakkaan oikeasta henkilöllisyydestä esimerkiksi passin tai henkilökortin 
avulla. Tunnistamiseen liittyy myös asiakkaan toiminnan ja taustojen riittävä tunteminen. 
(Finanssivalvonta 2017) Asiakasluokittelussa, asiakas luokitellaan joko ammattimaiseksi 
tai ei-ammattimaiseksi sijoittajaksi. Luokittelulla on merkitystä mm. tiedonantovelvollisuu-
teen ja siihen kuinka laaja on sijoittajansuoja. Asiakkaan luokittelu on tehtävä ennen sijoi-
tuspalvelun tarjoamista. (Finanssivalvonta 2017) 
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Ei-ammattimaisiksi asiakkaiksi luokitellaan suurimmaksi osaksi yksityishenkilöt, pienet yri-
tykset ja yhdistykset. Nämä ei-ammattimaiset asiakkaat kuuluvat laajimman sijoittajasuo-
jan piiriin. suoja kattaa sekä menettelytapasäännöt että niiden tarjoaman suojan sekä si-
joittajien korvausrahaston suojan kokonaisuudessaan. (Finanssivalvonta 2017) Ammatti-
maisiksi asiakkaiksi/sijoittajiksi luokitellaan suuret yhtiöt ja yritykset jotka toimivat rahoitus-
markkinoilla. Ammattimaiseksi sijoittajaksi voidaan myös luokitella asiakas jonka palvelun-
tarjoaja arvioi, että kykenee itsenäisiin sijoituspäätöksiin ja ymmärtää näihin liittyvät seu-
raukset ja riskit, sekä lain vaatimukset. (Finanssivalvonta 2017) 
 
Asiakasluokittelutiedot on toimitettava asiakkaalle joko henkilökohtaisesti kirjallisesti.  
Myös luokituksen muuttamisesta ja sen vaikutuksesta asiakkaan asemaan on ilmoitettava.  
Ei-ammattimainen asiakas voi pyytää sijoituspalveluntarjoajaan muuttamaan luokituksen 
siten, että hänestä tulee ammattimainen asiakas. Voi pyytää yleisesti tai pyyntö voi koh-
distua tiettyyn rahoituksenvälineeseen, sijoituspalveluun tai liiketoimeen. Myös ammatti-
maiseksi luokiteltu asiakas voi pyytää muutosta ei-ammattimaiseksi. Molemmissa tapauk-
sissa, muutos on tehtävä kirjallisena, josta ilmenee muutoksen vaikutus asiakkaan ase-
maan ja että hän on tietää, miten muutos vaikuttaa sekä siitä miten esimerkiksi tietynlai-
seen palveluun rahoitusvälineeseen. (Finanssivalvonta 2017) 
 
2.5.2 Tiedonantovelvollisuus 
Asiakasta on informoitava palveluntarjoajasta ja –sisällöstä, kaikista kuluista sekä sijoitta-
miseen liittyvistä riskeistä. Ennen kuin sijoituspalvelusta sovitaan, palveluntarjoajasta on 
annettava riittävät tiedot ja lisäksi sopimuksen ehdot. Asiakkaalle on annettava tarpeeksi 
aikaa perehtyä sijoituspalvelun tietoihin, jotta hän pystyy päätöksiä. Asiakkaankin on tu-
tustuttava annettuihin tietoihin ja tarvittaessa kysyä lisätietoa. (Finanssivalvonta 2017) 
 
Lisäksi palveluntarjoajan on annettava tieto kauppapaikoista. Jo on omaisuudenhoitopal-
veluasiakas, hänen on saatava tietoa sijoitussalkkunsa tuotteiden tai liiketoimien tyypeistä 
sekä kuvaus hoitotavoite, riskitaso, arvostusmenetelmät, sekä se, kuinka tiheään sijoituk-
sia arvostetaan. (Finanssivalvonta 2017) Kun palveluntarjoaja säilyttää asiakasvaroja (ra-
hoitusvälineitä ja rahavaroja) kolmannen osapuolen hallussa, tästä on ilmoitettava asiak-
kaalle. Asiakkaalle on ilmoitettava myös, jos kolmas osapuoli laiminlyö, ja on maksukyvy-
tön. (Finanssivalvonta 2017) 
 
Tiedonantovelvollisuuden kohdallakin, on tiedot annettava pysyvällä tavalla henkilökohtai-
sesti kirjallisesti tai muuten pysyvällä tavalla, jotta asiakas voi säilyttää ja tallentaa ne si-
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ten, etteivät ne muutu. Jos sijoituspalvelua koskeva sopimus syntyy esimerkiksi puheli-
mella, tiedot sopimuksen syntymisestä on annettava heti palvelun alettua. (Finanssival-
vonta 2017) Sijoituspalvelun markkinoinnin tulee asianmukaista ja ymmärrettävää. Markki-
noinnin sisällön on oltava sama kuin sisältö, jonka palveluntarjoaja antaa sijoitusneuvon-
nan yhteydessä. Markkinoinnin ei saa olla asiakkaalle harhaanjohtavaa. Mainontamateri-
aalin on oltava sellaista, että sen tunnistaa mainokseksi. (Finanssivalvonta 2017) 
 
2.5.3 Selonottovelvollisuus 
Sijoituspalvelun tarjoajalla on velvollisuus hankkia ennen sijoituspalvelun antamista katta-
vat tiedot asiakkaan sijoituspalvelu- ja sijoituskokemuksesta sekä tiedoista. Palveluntarjo-
ajan on luotettava asiakkaan antamiin tietoihin ja asiakkaalle ei saa suositella sijoituspal-
veluja tai sijoitusinstrumenttejä ilman riittäviä tietoja. (Finanssivalvonta 2017) 
 
Ennen sijoituspalvelun aloittamista, sijoituspalvelun tarjoajan on selvitettävä, millainen si-
joitustavoite, taloudellinen asema ja finanssialan tietämys asiakkaalla on. Kysymyksessä 
on selonottovelvollisuus, joka tehdään laajalla soveltuvuusarvioinnilla. Asianmukaisuusar-
viointi tehdään, tapauksessa, jossa sijoittaminen tapahtuu asiakkaan itsensä aloitteesta.  
Kun on kysymyksessä sijoitusneuvonta- tai omaisuudenhoitoasiakas, tehdään laajin so-
veltuvuusarviointi. Asiakkaan aloitteesta voidaan toteuttaa yksinkertaisia arvopaperitoi-
meksiantoja, esimerkiksi osakkeiden myynti, tällöin ei ole selonottovelvollisuutta. (Finans-
sivalvonta 2017) 
 
Asiakkaan arvioinnilla palveluntarjoaja pyrkii varmistumaan, että toimitaan asiakkaan sijoi-
tustavoitteen mukaisesti ja että asiakas ymmärtää rahoitusvälineeseen liittyvät riskit sekä 
kykenee kantamaan riskit taloudellisesti. (Finanssivalvonta 2017) 
 
Soveltuvuusarvioinnissa palveluntarjoaja esittää kysymyksiä asiakkaan henkilökohtaiseen 
talouteen liittyen. Taloudellista tilannetta kartoitetaan kysymyksillä, joilla selvitetään sään-
nölliset tulot, tulotaso, varat, kiinteä omaisuus ja velat. Lisäksi kysytään rahoitusalan tietä-
mystä ja kokemusta, mitä asiakas tietää tuotteista, millaisia liiketoimia hänellä on ollut 
sekä koulutus ja ammatti. Sijoitustavoitteita selvitetään usein kysymyksin, jotka liittyvät si-
joitushorisonttiin, riskinottoon ja riskiprofiiliin. Riskinottohalukkuudessa selvitetään esimer-
kiksi pääomaturvan tärkeyttä ja riskin välttämistä ja millainen asiakkaan tuottotavoite on. 
(Finanssivalvonta 2017) 
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Jos palveluntarjoaja laiminlyö selvitysvelvollisuuden, se ei voi toimia sijoitusneuvonanta-
jana asiakkaalle. Soveltuvuusarviointitiedot ja johtopäätökset on dokumentoitava, jotta voi-
daan myöhemmin päätellä, miten soveltuvuusarviointi on tehty. Suositellaan, että asiakas 
ottaa lopputuloksen kirjallisena itselleen. (Finanssivalvonta 2017) 
 
Asianmukaisuusarvio tehdään ei-ammattimaiselle asiakkaalle. Asiakkaan sijoituskokemus 
ja tietämys kartoitetaan ja samalla pyritään arvioimaan asiakkaan tietämys tiettyyn rahoi-
tusvälineeseen tai sijoituspalveluun. ” Asianmukaisuusarvioinnissa asiakkaan antamiin tie-
toihin on palveluntarjoajalla oikeus luottaa.” (Finanssivalvonta 2017) 
 
Jos rahoitusväline tai palvelu ei ole sopiva asiakkaalle, palveluntarjoajan on ilmoitettava 
siitä asiakkaalle. Tämä tapahtuu tilanteessa, jossa asiakas kieltäytyy antamasta tietoja, 
joita tarvitaan arvioinnissa. Palveluntarjoajan on silloin ilmoitettava asiakkaalle, että sovel-
tuvuusarviointia ei voida tehdä, eikä tietää, soveltuuko rahoitusväline tai palvelu asiak-
kaalle.  (Finanssivalvonta 2017) 
 
Kun toimeksianto tehdään asiakkaan pyynnöstä, palveluntarjoajan ei tarvitse tehdä sovel-
tuvuusarviointia asiakkaalle ja kyseessä on silloin yksinkertainen sijoitusinstrumentti. Yk-
sinkertaisia rahoituksenvälineitä ovat mm. julkisenkaupankäynnin kohteena olevat osak-
keet, monet joukkovelkakirjalainat ja kaikkien kotimaisten sijoitusrahastojen rahasto-osuu-
det. Palveluntarjoajan on yksinkertaisten rahoituksenvälineiden kohdalla ilmoitettava, ettei 
sen tarvitse tehdä soveltuvuusarviointia. (Finanssivalvonta 2017) 
 
2.5.4 Toimeksiantojen käsittely 
Toimeksiannot hoidetaan saapumisjärjestyksessä ilman turhaa viivyttelyä. Rajahinta, kau-
pan koko ja miten toimeksianto tapahtuu, voivat vaikuttaa toimeksiannon toteuttamiseen.  
Rahoitusvälineen osto tai myynti voi olla suullinen, kirjallinen tai sähköinen. Suullinen toi-
meksianto, joka on tehty esimerkiksi puhelimitse, on nauhoitettava. (Finanssivalvonta 
2017) 
 
Palveluntarjoajan on toimeksiantoja hoitaessaan otettava huomioon hinta, toteutuskustan-
nukset, nopeus sekä se toteutuuko liiketoimi. Tärkein on hinta ja kokonaiskustannus. Asi-
akkaalle on pyrittävä aina saamaan hyvä tulos, kartoittamalla kauppapaikat. (Finanssival-
vonta 2017) Palveluntarjoajan on noudatettava asiakkaan ohjeita, ja selvitettävä tälle toi-
mintaperiaatteensa, ennen palvelun tarjoamista. (Finanssivalvonta 2017) 
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Välttääkseen eturistiriitoja, on palveluntarjoajan kohdeltava asiakkaita tasapuolisesti. Jos 
eturistiriitoja pääsee syntymään, tulee ne tuoda asiakkaan tietoon avoimesti. Sijoitusneu-
voihin ei saa vaikuttaa palveluntarjoajan etu tai jonkun muun etu. (Finanssivalvonta 2017) 
 
2.5.5 Asiakasraportointi 
Asiakasraportoinnin tarkoituksena on tiedottaa asiakasta riittävästi ja oikea-aikaisesti, jotta 
asiakas pysyy ajan tasalla toimenpiteestä ja pystyy arvioimaan sen asianmukaisuutta. (Fi-
nanssivalvonta 2017) Raportoinnissa, asiakkaalle kerrotaan toimeksiantojen toteuttami-
sesta viipymättä ja kirjallisesti, siten, että tiedot rahoitusvälineestä, kauppapäivä ja – aika, 
toteutunut toimeksianto ja määrä, kauppahinta ja kauppapaikka sekä kulut.  Palveluntar-
joaja säilyttää toimeksiannon tiedot huolimatta siitä, toteutuuko se vai ei. (Finanssival-
vonta 2017) 
 
Kun palveluntarjoaja hoitaa sijoituksia asiakkaan puolesta (omaisuudenhoito) Sen on lä-
hetettävä säännöllisesti asiakasraportti, jossa on eritellyt tiedot sijoituksista, niiden sisäl-
löstä ja arvon kehittymisestä raportointikautena. Myös salkun osingot, korot ja muut mak-
sut kokonaisuudessaan sekä maksujen ja veloitusten kokonaismäärä on raportoitava. (Fi-
nanssivalvonta 2017) Ei-ammattimaisen asiakkaan on saatava raportti kerran kuukau-
dessa. Jos asiakas haluaa hän voi pyytää raportin joka kolmas kuukausi. Asiakkaalla on 
myös oikeus saada tietoa liiketoimintakohtaisesti, jolloin asiakas saa ne kirjallisesti viipy-
mättä. (Finanssivalvonta 2017) 
 
Palveluntarjoajan on pidettävä omaisuudenhoitoasiakkaan varat erillään omista ja toisten 
varoista. Varoista pidetään kirjaa ja kirjaukset on säännöllisesti täsmäytettävä, sekä myös 
lähetettävä asiakkaalle kerran vuodessa raportti niistä rahoitusvälineistä, rahavaroista ja 
rahavälineistä jotka ovat palveluntarjoajan hallussa. (Finanssivalvonta 2017) 
 
2.6 Yhteenveto 
Sijoitusneuvonnassa toimiluvan saaneet sijoituspalveluyritykset, esimerkiksi pankit tai 
pankkiiriliikkeet antavat asiakkaalle yksilöllisen suosituksen rahoitusvälineen ostamiseen, 
myymiseen, merkintään tai hallussapitoon. Sijoituspalvelun tarjoamisessa on noudatet-
tava sijoituspalvelulakia, arvopaperimarkkinalakia ja EU-direktiiviä(MIFiD2). Keskeinen toi-
menpide sijoituspalveluiden tarjoamisessa on asiakkaan tunnistaminen, asiakasluokittelu, 
tiedonantovelvollisuus, selonottovelvollisuus, toimeksiantojen käsittely ja asiakasrapor-
tointi. 
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Ennen sijoitusneuvontasuosituksen antamista, sijoituspalveluyrityksen on selvitettävä asi-
akkaan taloudellinen tilanne, kokemus sijoittamisesta ja sijoitustavoitteet. Sijoitusneuvojan 
on toimittava asiakkaan etujen mukaisesti. Neuvonnan on oltava selkeää ja hyvien tapo-
jen mukaista. Sijoittamiseen liittyvistä riskeistä on annettava yleiskuva ennen sijoitusneu-
vonnan antamista. 
 
Asiakkaan vastuulla on selvittää se, että sijoituspalvelun tarjoajalla on toimilupa. Asiak-
kaan tulisi myös selvittää, ”rajoittuuko neuvonta vain kyseisen palveluntarjoajan tuotteisiin 
vai koskeeko neuvonta laajemmin tarjolla olevia rahoitusvälineitä.” Asiakkaan kannattaa 
myös selvittää ja pyytää kirjallisena neuvonta palvelun hinta, palkkiorakenne ja neuvojan 
palkkiot. Asiakas kuitenkin vastaa itse tekemistään päätöksistä ja sijoituksen taloudelli-
sesta tuloksesta. 
 
Asiakkaan tunnistamisessa ja asiakasluokittelussa tarkistetaan henkilöllisyys, toiminta ja 
tausta. Asiakas luokitellaan joko ammattimaiseksi (esim. suuryritykset) tai ei-ammatti-
maiseksi (esim. yksityishenkilöt, pienet yritykset ja yhdistykset). Ei-ammattimaisilla sijoitta-
jilla on laajempi sijoittajan suoja kuin ammattimaisilla sijoittajilla.  
 
Sijoituspalveluyrityksellä on tiedonantovelvollisuus. Asiakkaalle on kerrottava palveluntar-
joajasta ja palvelun sisällöstä, kuluista sekä sijoittamisen riskeistä. Lisäksi asiakasta on 
informoitava kauppapaikasta, sijoitussalkun sisällöstä, liiketoimien tyypeistä, hoitotavoit-
teesta, riskitasosta ja arvostusmenetelmästä. Asiakkaalle on ilmoitettava asiakasvarojen 
säilyttämisestä, jos niitä säilytetään kolmannen osapuolen hallussa. Myös kolmannen osa-
puolen toimet ja maksukyky on selvitettävä asiakkaalle. Selvitys on annettava kirjallisesti. 
 
Sijoituspalvelun markkinoinnin on oltava asiallista ja selkeää. Markkinoinnin ei saa olla 
harhaanjohtavaa. Ennen sijoituspalvelun antamista, sijoituspalvelun tarjoajan on hankit-
tava riittävät tiedot asiakkaan sijoituskokemuksesta ja -tietämyksestä, sijoitustavoitteista ja 
taloudellisesta tilanteesta sekä rahoitusalan kokemuksesta. Tällä varmistetaan, että toimi-
taan asiakkaan sijoitustavoitteiden mukaisesti ja että asiakas ymmärtää sijoittamiseen liit-
tyvät riskit. Palveluntarjoajan on myös ilmoitettava asiakkaalle, jos saatujen tietojen perus-
teella rahoitusväline tai palvelu ei ole asiakkaan edun mukainen. Jos asiakas kieltäytyy 
antamasta tietoja itsestään, palvelua ei voida tarjota asiakkaalle. 
 
Jos toimeksianto tapahtuu asiakkaan aloitteesta, palveluntarjoajalla ei ole velvollisuutta 
arvioida rahoitusvälineen soveltuvuutta asiakkaalle. Tällöin on kyseessä yksinkertainen 
rahoitusväline, jollaisia ovat mm. osakkeet, joukkovelkakirjalainat ja sijoitusrahastojen ra-
hasto-osuudet. Toimeksiannot käsitellään niiden saapumisjärjestyksessä, viivytyksettä. 
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Toimeksiantoja hoidettaessa, on otettava huomioon hinta ja kokonaiskustannukset. On 
toimittava asiakkaalle parhaalla tavalla. Myös toimintaperiaatteet on selvitettävä asiak-
kaalle. Asiakkaita on myös kohdeltava tasapuolisesti eikä annettuihin neuvoihin saa vai-
kuttaa palveluntarjoajan tai jonkun muun etu. 
 
Asiakasraportoinnin tarkoitus on tiedottaa asiakkaalle riittävästi ja ajoissa toimeksiantojen 
toteuttamisesta. Kirjallisen ilmoituksen on sisällettävä tiedot rahoitusvälineestä, kauppa-
päivästä ja ajasta, millainen toimeksianto on, hinta sekä kulut. Omaisuuden hoitamisessa, 
asiakkaan puolesta palveluntarjoajan on lähetettävä säännöllisesti asiakasraportteja. Ra-
portit sisältävät tiedot sijoituksista, sijoitusten arvon ja kehittymisen raportointikautena, sal-
kun osinkojen, korkojen ja muiden maksujen sekä veloitusten kokonaismäärän. Ei-ammat-
timaiselle asiakkaalle raportti tulee kuukauden välein ja jos haluaa, kolmen kuukauden vä-
lein. Asiakkaalla on myös oikeus saada tietoa liiketoimintakohtaisesti. 
 
Jotta sijoitustuotteen valinta onnistuisi hyvin, sijoitusneuvojan on oltava ammattitaitoinen, 
mutta myös ostajan on tutustuttava informaatioon ja kyettävä vertailemaan eri vaihtoeh-
toja. Sijoitushorisontti, riskinottohalu, tietotaito ja sijoitettava pääoma vaikuttavat tarjolla 
olevien vaihtoehtojen määrään ja sijoittajan päätöksiin. Palveluntarjoajan on annettava 
asiakkaalle olennaiset tiedot sopimuksesta tai tuotteesta ennen kuin sopimus laaditaan. 
Asiakkaalla on vastuu siitä, että hän tutustuu sijoitustuotteeseen. Asiakkaalla tulisi olla sel-
keä käsitys sijoittamiseen liittyvistä tavoitteista ja riskeistä. Pelkkä markkinointimateriaali 
ei koskaan riitä sijoituspäätöksen tekoon. (Finanssivalvonta 2017) 
 
Osaava myyjä on ammattitaitoinen. Hänellä on selkeä näkemys asiakaskunnastaan ja eri 
asiakasryhmille soveltuvista tuotteista. Palveluntarjoajan on jo tuotekehityksen alkuvai-
heessa kiinnitettävä huomiota siihen, että kaikkia tuotteita ei voi myydä kaikille. Palvelun-
antajan on annettava sijoituskohteesta riittävät tiedot. Lakisääteisen materiaalin lisäksi, si-
joittajalle on annettava myös markkinointimateriaalia. Siitä, mitä tietoja sijoittajalle on an-
nettu tuotteesta, on määritelty tiedonantovelvollisuudessa yksityiskohtaisesti. Markkinointi-
materiaaliin sääntely ei ota kantaa yksityiskohtaisesti, mutta painottaa tietoa ominaisuuk-
sien tasapuolisuudesta ja siitä, että tieto ei saa olla totuudenvastaista tai harhaanjohtavaa. 
Sijoitusvakuutuksen antajan vastuulla on antaa vakuutuksen ottajalle tarvittavat tiedot va-
kuutustarpeen arvioimiseksi sekä vakuutuksen valitsemiseksi, näitä velvoitteita ei laissa 
ole yksityiskohtaisesti määritelty.  (Finanssivalvonta 2017) 
 
 
Palvelun tarjoajan on pidettävä omaisuuden hoito asiakkaan varat erillään omista ja tois-
ten varoista. Varoista on pidettävä tarkkaa kirjaa ja täsmäytettävä kirjaukset säännöllisin 
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väliajoin. Asiakkaalle on myös lähetettävä vähintään kerran vuodessa raportti asiakkaan 
rahoitusvälineistä, rahavälineistä tai rahavaroista. (Finanssivalvonta 2017) 
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3 Suomessa yleisimpien sijoitustuotteiden kuvaukset 
Sijoitusneuvonnassa käytettävät tuotteet ovat monimutkaisia ja niiden vertailu saattaa olla 
vaikeaa. Asiakkailla voi myös olla erilaisia yksilöllisiä tarpeita. Yleisimpiä tuotteita ovat 
säästämis-, sijoitus- ja vakuutustuotteet. Pankeilla on tarjolla sijoittamista talletuksiin, lai-
noihin, osakkeisiin, sijoitusrahasto-osuuksiin, indeksilainoihin, sijoitusvakuutuksiin, pitkäai-
kaiseen eläkesäästämiseen sekä erilaisiin henki- ja vahinkovakuutuksiin. (Finanssival-
vonta 2017) 
 
3.1 Sijoitusrahastot 
”Sijoitusrahastolla (Mutual Fund Open End Fund), tarkoitetaan osakkeista, korkoinstru-
menteista ja muista arvopapereista koostuvaa salkkua, jonka omistavat siihen sijoittaneet 
yksityiset henkilöt, yritykset ja muut yhteisöt. Sijoitusrahasto on siis useiden sijoittajien 
muodostama kollektiivinen instituutio, joka tarjoaa omistajilleen mahdollisuuden hyödyntää 
suuren sijoittajan kustannustehokkuutta ja asiantuntemusta. Sijoitusrahaston toimintaperi-
aate on yksinkertainen. Säästäjien varoja kerätään yhteen ja ne sijoitetaan useisiin eri ar-
vopapereihin jotka muodostavat rahaston. Rahasto jakautuu keskenään yhtä suuriin ra-
hasto-osuuksiin, jotka tuottavat yhtäläiset oikeudet rahastossa olevaan omaisuuteen. Si-
joituspäätöksistä ja muusta hallinnoinnista vastaa rahastoyhtiö, joka ei omista rahastossa 
olevia arvopapereita, sillä ne ovat sijoittajien omaisuutta.” (Puttonen & Repo 2011, 30) 
 
Sijoitusrahastoon sijoittajan ei itse tarvitse tehdä sijoituspäätöksiä yksittäisistä sijoituskoh-
teista eikä hänen tarvitse seurata yhtiöiden eikä markkinoiden tapahtumia. Rahaston 
kautta hän voi sijoittaa kohteisiin, joihin ei olisi mahdollisuutta sijoittaa suoraan. Pienikin 
kuukausittainen summa riittää rahastosijoittamisen aloittamiseen. Rahastosijoittamisen 
riskinä on se, että sijoituksen arvo voi vaihdella ja vaihtelua on vaikea ennustaa. On hyvä 
tutustua ennakkoon rahastoesitteisiin, rahaston sääntöihin, sijoituspolitiikkaan, riskeihin ja 
kulurakenteeseen. On harkittava sitä, kuinka pitkäksi aikaa varojaan sijoittaa ja kuinka pal-
jon on valmis ottamaan riskiä. Korvausrahastosuojaa ei ole. Rahastoyhtiön on pidettävä 
rahaston varat erillään omaisuudestaan ja annettava varat säilytysyhteisön säilytettäväksi. 
Jos rahastoyhtiöllä on velkoja, niitä ei saa ulosmitata rahaston varoista. Osuudenomista-
jilla ei ole henkilökohtaista vastuuta rahaston velvoitteista. (Finanssivalvonta 2017) 
 
Sijoitusrahastosijoittamisessa on kyse siitä, että sijoittaja antaa varojaan rahastoyhtiölle 
ostamalla rahasto-osuuksia. Rahastoyhtiö sijoittaa varat mm. osakkeisiin ja joukkovelka-
kirjoihin, näin muodostuu sijoitusrahasto. Sijoitusrahasto jakautuu keskenään yhtä suuriin 
rahasto-osuuksiin. Rahasto-osuudet tuottavat yhtäläiset oikeudet rahastossa olevaan 
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omaisuuteen. Sijoitusrahastoa ei omista rahoitusyhtiö, vaan rahasto-osuuksia merkinneet 
sijoittajat. (Finanssivalvonta 2017)  
 
3.1.1 Rahastojen ominaisuuksia 
Rahastot jaetaan kolmeen pääluokkaan: tavalliset sijoitusrahastot, erikoissijoitusrahastot 
ja vaihtoehtorahastot. Sijoitusrahastojen toimintaa sääntelee sijoitusrahastolaki. Laissa 
määritellään mihin sijoitusrahastot saavat sijoittaa ja hajauttaa varoja. Finanssivalvonta 
vahvistaa säännöt. Finanssivalvonnan alaiset sijoitusrahastot ovat sijoitusrahastodirektii-
vin mukaisia eli UCITS- rahastoja. (Finanssivalvonta 2017) 
 
Sijoitusrahaston on noudatettava Finanssivalvonnan vahvistamia sääntöjä. Säännöistä on 
selvittävä rahastotyyppi ja rahaston sijoituspolitiikka. Sijoituspolitiikka on rahaston strate-
giaa. Strategia vastaa siitä, sijoitetaanko varoja osake- vai korkomarkkinoille vai molem-
piin, maantieteellinen alue, rahaston vertailuindeksi, jakaako rahasto tuotto-osuuksia ja 
ovatko johdannaiset osana salkunhoitoa. (Puttonen & Repo 2011, 31; 32) 
 
Finanssivalvonnan sääntöjen lisäksi, sijoittaja saa tietoa rahastoesitteestä, jossa on tietoa 
rahaston sijoituspolitiikasta, salkunhoitajista, rahaston kehityksestä ja mm palkkioista. Si-
joitusrahastolaki velvoittaa rahastoyhtiötä tarjoamaan asiakkaalle ennen rahasto-osuuden 
merkintää veloituksetta rahastoesitteen, jossa on oltava olennaiset ja riittävät tiedot rahas-
ton tavoitteista ja riskeistä, kulurakenteesta ja hallinnosta. Lisäksi on veloituksetta pyyn-
nöstä toimitettava asiakkaalle rahaston vuosikertomus, mahdollinen puolivuotiskatsaus, 
puolivuotiskatsauksen jälkeen ilmestynyt erikoissijoitusrahaston neljännesvuosikatsaus ja 
rahastoesite. (Puttonen & Repo 2011, 32) 
 
3.1.2 Sijoitusrahastojen tuotot 
Rahastosijoittajan on hyvä tietää tärkeimmät rahaston menestykseen liittyvät mittarit. 
Kaikkeen sijoittamiseen liittyy kolme tekijää; tuotto, riski ja aika. Tuotto on arvon muutos. 
Tuotto lasketaan prosentuaalisesti. Tuoton laskemisessa otetaan huomioon tuotto-osuu-
det sekä rahastoyhtiön veloittamat hallinnointi- ja säilytyspalkkiot. Rahasto-osuuden arvo 
voi heilahdella markkinoiden heilahtelujen mukaan, jolloin rahasto voi menettää arvostaan 
useita prosentteja lyhyellä aikavälillä tai rahaston arvo voi lyhyellä aikavälillä nousta 
monta prosenttia. Sijoittaja voi odottaa korkeampaa tuottoa, jos on halukas ottamaan kor-
keamman riskin. Pitkällä aikavälillä tuotto-odotukset realisoituvat. Alla olevasta kuvasta 
(kuva 2), näemme esimerkin rahaston tuoton kehittymisestä. (Puttonen & Repo 2011, 79; 
82)  
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Kuva 2 Evli Suomi Pienyhtiöt –rahasto  
 
Kuvasta 2 näemme Evlin suomalaisiin pienyhtiöihin sijoittavan osakerahaston arvon kehi-
tyksen pitkällä aikavälillä (v2006-2018). Arvon kehitys mukailee yleistä indeksiä tällä aika-
välillä ja rahasto päihittää vertailuindeksin. Rahaston arvo heiluu markkinoiden mukaan 
ylös ja alas ja kuvasta näemme miten lyhyellä aikavälillä muutokset voivat olla isoja. 
Voimme todeta, että pitkällä aikavälillä rahaston arvo on nousujohteinen ja tuottoa on tul-
lut huomattavasti verrattuna lähtötilanteeseen. Kuvan 2 rahasto on hyvä esimerkki salkun 
hoitajan onnistuneista sijoitusvalinnoista ja näin ollen onnistuneesta sijoituksesta myös 
asiakkaalle. 
 
3.1.3 Sijoitusrahastojen riskit 
Rahaston ja sijoituskohteen arvo voi vaihdella markkinoiden heilahtelujen mukaan, jolloin 
kysymyksessä on markkinariski. Myös rahastonhoitajan epäonnistuminen sijoituskohtei-
den valinnassa voi vaikuttaa rahaston arvoon (aktiiviriski). Sijoituksia voi olla vaikea 
myydä jolloin puhutaan likviditeettiriskistä. Valuuttojen kurssien vaihtelujen vuoksi aiheu-
tuu valuuttakurssiriski, silloin ulkomaisten sijoituksien arvo voi laskea, kun sijoitukset las-
ketaan sijoittajan kotimaan valuutassa. Kun korot nousevat, ennen koronnousua hankittu-
jen korkosijoituksien arvo voi laskea (korkoriski) mutta uusille korkosijoituksille sen sijaan 
saa paremman korkotuoton. Korkorahaston arvo voi heikentyä myös luottoriskin seurauk-
sena. Jos joukkolainan liikkeeseenlaskijan kyky selvitä veloistaan on heikentynyt, sijoitta-
jat voivat vaatia parempaa korkoa suurentuneesta luottoriskistä. Tämä alentaa joukkolai-
nan arvoa. (Finanssivalvonta 2018)  
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Rahastosijoittamisen riskejä voidaan pienentää, hajauttamalla eli sijoittamalla rahaston 
varoja useisiin eri kohteisiin. Yhteen sijoituskohteeseen ei voi sijoittaa kymmentä prosent-
tia enempää sijoitusrahaston varoista, sijoitusrahastolain mukaan, jolloin sijoitusrahaston 
varallisuus on kohtuullisesti hajautettu, jolloin yksittäisen arvopaperin arvonmuutos ei ro-
mahduta rahaston arvoa. Kun sijoitusrahastolla on hyvä rahaksi muutettavuus (likvidi-
teetti), rahasto-osuuksien osto ja myynti käteiseksi käy jokaisena pankkipäivänä. Hyvä, 
asiantunteva salkunhoitaja voi vaikuttaa osuudenomistajien sijoituksiin, tekemällä hyviä 
sijoituspäätöksiä ja seuraamalla markkinoiden kehitystä. Sijoitusrahasto on institutionaali-
nen sijoittaja ja sen kaupankäynti tukkumarkkinoilla on kustannustehokasta. Rahasto-
osuuksia voi säilyttää rahastoyhtiössä veloituksetta ja kun rahasto on yksi verosubjekti, 
sijoittajan ei tarvitse huolehtia veroseuraamuksista. Myyntivoittoja ei veroteta eivätkä ra-
hastot maksa lähdeveroa. Vasta kun rahasto-osuuden omistaja lunastaa rahasto-osuuden 
tai kun tuotto-osuus maksetaan, silloin hän maksaa veroa. Finanssivalvonta valvoo sijoi-
tusrahastoja, se on hyvä sijoittajan suoja. (Puttonen & Repo 2011, 36;37)    
 
  
Kuva 3 Muutamien sijoitusmuotojen vertailu tuotto-odotusten ja riskin suhteen (Puttonen & 
Repo 2011, 34) 
 
Kuvassa 3 näemme tuoton ja riskin välisen suhteen. Mitä alttiimpia sijoituskohteet ovat 
markkinoiden muutoksille sitä suuremmaksi riskit kasvavat mutta myös potentiaali tehdä 
tuottoa kasvaa. Käteisvarojen riskit ovat pienet mutta tuotto niissä on olematon. Korkora-
hastoissa tuotto muodostuu maksetusta korosta. Korkomarkkinoiden heiluminen on usein 
maltillista, joten korkosijoituksilla ei yleensä ole niin korkeaa riskiä mutta kuitenkin parempi 
ja tasainen tuotto verrattuna käteisvaroihin. Kun korkosijoituksiin yhdistetään osakkeita, 
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muuttuu rahasto yhdistelmärahastoksi ja erikoisrahastoiksi. Yhdistelmärahastoissa osak-
keet ovat sijoituskohteena alttiimpia markkinoiden heilumiselle verrattuna rahaston muihin 
sijoituskohteisiin, joten riski kasvaa mutta mahdollisuus tehdä parempaa tuottoa kasvaa. 
(Omaa pohdintaa) 
 
Yhdistelmärahastoissa kokonaisriskiä keventää omaisuuslajihajautus mikä tarkoittaa, että 
rahastosalkku sisältää useampia riskiltään eri tasoisia sijoituskohteita, matalasta riskistä 
korkeampaan pyrkien kuitenkin pitämään tuotto mahdollisimman vakaana.  
(Nordea 2018) 
 
3.2 Osakkeet 
Osake on arvopaperi, jonka osakeyhtiö on laskenut liikkeelle. Osakeyhtiö on joko julkinen 
Oyj tai yksityinen osakeyhtiö Oy. (Finanssivalvonta 2017) 
 
Julkisen osakeyhtiön osakkeilla käydään kauppaa arvopaperipörssissä sekä monenkeski-
sessä kaupankäyntijärjestelmässä. Osakeyhtiön osakkeilla voidaan käydä kauppaa mo-
nenkeskisessä kaupankäyntijärjestelmässä mutta ei pörssissä. Hinta muodostuu osto - ja 
myyntitarjouksista. Suomen pörssikauppa keskittyy Nasdaq Helsinki –pörssiin. Nasdaq 
Helsinki ylläpitää First North Finland kauppapaikkaa, joka on monenkeskinen kauppa-
paikka. Suomalaisten yhtiöiden osakkeilla käydään kauppaa EU-alueen monenkeskisessä 
kaupankäyntijärjestelmässä sekä arvopaperipörsseissä. (Finanssivalvonta 2017) 
 
Osake eli arvopaperi, tarkoittaa osuutta osakeyhtiön osakepääomasta. Osakeyhtiössä 
omistajien varoista muodostuu osakepääoma, joka jaetaan arvoltaan yhtä suuriin osiin eli 
osakkeiksi. Yhden osakkeen arvo on nimellisarvo. Osakkeenomistajan omistamat osak-
keet kirjataan arvo-osuuksina arvo-osuustilille, erillisiä osakekirjoja ei tarvita. Yritykset 
käyttävät osakkeiden myyntiä yhtenä keinona rahoittaa liiketoimintaa. Osakkeen omistajat 
omistavat yrityksen ja osakkeilla hankittua rahoitusta sanotaan osakepääomaksi. Osak-
keen omistajilla on näin ollen myös tiettyjä etuoikeuksia, mm. etuoikeus uusien osakkei-
den merkintään ja päätösvaltaan yhtiökokouksessa. Rahoitusmahdollisuuden lisäksi osak-
keet tarjoavat osakkeenomistajille mahdollisuuden yhtiön voitonjakoon. Osakkeen omista-
jille maksetaan, taloudellisen tilanteen ja yrityksen oman osinkopolitiikan linjauksen mukai-
sesti tuottoa osinkoina tai arvonnousuna. Eri osakesarjoilla eli erilajisilla osakkeilla, esi-
merkiksi kanta- ja etuoikeutetut osakkeet, on erilaiset oikeudet osinkoon ja eri määrä ää-
niä yhtiökokouksessa.  (Nasdaq Helsinki 2016. 7;16;17;125) 
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3.2.1 Osake sijoituskohteena 
Osake sijoittajan kannattaa tuntea hyvin yhtiö ja sen toimiala. Arvopaperimarkkinalaki 
määrää mitä riittäviä tietoja pörssiyhtiön on annettava itsestään. Pörssiyhtiöiden on jul-
kaistava päätökset jotka vaikuttavat oleellisesti osakkeiden arvoon. Jos yhtiön osakkeet 
ovat vain monenkeskisellä kauppapaikalla, yhtiö noudattaa arvopaperimarkkinalakia kevy-
empää tiedottamista ja sääntöjä, jolloin näihin yhtiöihin sijoittaminen sisältää suuremman 
riskin kuin pörssiyhtiöihin sijoittaminen. Kustannuksia osakekaupoista aiheutuu arvopape-
rivälittäjä perimistä kaupankäyntikuluista sekä osakkeiden säilytyskuluista. Asiakas tarvit-
see osakekaupankäyntiä varten arvo-osuustilin. (Finanssivalvonta 2017)  
 
3.2.2 Osakkeiden hinnan arviointia 
Valittu osake ei välttämättä kehity toivotusti. Osakkeiden hintaa voidaan arvioida erilaisilla 
tunnusluvuilla, kuten esimerkiksi p/e (Osakkeen hinta/osakekohtainen tulos) –ja 
p/b(Hinta/kirja-, tase- tai substanssiarvo) -luvuilla, EPS(Earnings per share) ja osinkotuot-
toprosentti, joiden avulla verrataan hintaa voittoon, osinkoon tai tasearvoon. Yleensä 
osakkeen hinta on tilikauden päätöskurssi. (Finanssivalvonta 2017) 
 
3.2.3 Osakkeiden tuotto 
Osakkeiden tuotot muodostuvat osingoista ja myyntivoitoista. Hinnan vaihtelut ja riskit 
ovat suuria. (Finanssivalvonta 2017) Tuotto muodostuu osakkeen arvonnoususta ja voi-
tonjaosta osakkeenomistajille. Osakkeen arvonnousulla tarkoitetaan osakkeen markkina-
hinnan nousua. Arvonnousu realisoituu, kun osakkeet myydään. Jos osakkeen myynti-
hinta on suurempi kuin ostohinta, saadaan myyntivoittoa eli tuotto on ollut positiivinen. Ne-
gatiivinen tuotto eli myynti on tullut, jos myyntihinta on ostohintaa alempi. (Opi osakkeet, 
v.2016, Nasdaq Helsinki, sivut 89-90) 
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Kuva 4 Osakkeiden ja korkosijoitusten tuoton heilahtelu lyhyellä ja pitkällä aikavälillä. (Put-
tonen & Repo 2011, 82) 
 
Kuvassa 4, näemme, miten osakkeiden tuotto heiluu paljon voimakkaammin pitkällä ja 
myös lyhyellä aikavälillä verrattuna korkosijoituksiin. Korkosijoituksissa tuotto ja sen hei-
lunta ovat suhteellisen maltilliset ja vasta pidemmällä aikavälillä tuoton muutokset tulevat 
selkeämmin näkyviin. 
 
Osakkeet ovat historiallisesti tarkasteltuna parhaiten tuottava sijoitusmuoto. Kun vertail-
laan muita sijoituskohteita, erityisesti pitkällä sijoitusperiodilla, on todennäköistä, että 
osakkeet ovat tuottaneet enemmän kuin esimerkiksi talletustilit tai yritysten ja valtioiden 
velkakirjat, kuten kuvasta näemme (kuva 4). Lisäksi pitkäaikaisessa osakesijoittamisessa 
sijoittaja saa paremmin tuottoa, huolimatta voimakkaista kurssilaskuista, koska osakekurs-
sien nousut ja laskut tasoittuvat pitkällä aikavälillä ja myös talous kasvaa esimerkiksi tek-
nologian kehityksen vuoksi. Väliaikaisia taantumia on, mutta taantuman jälkeen on aina 
nousukausi, joka menee taantumaa edeltäneen tason yli, jolloin osakekurssit taas nouse-
vat. Osakkeiden menestyminen pitkän aikavälin tuotoissa on siis osakemarkkinoiden an-
siota. Osakemarkkinoilla on pitkällä aikavälillä nouseva suuntaus eli trendi, joten pitkällä 
aikavälillä tuotto on positiivinen. (Nasdaq Helsinki 2016,16;27;28) 
 
3.2.4 Osakkeiden riskit 
Osakkeissa riskit voivat olla suuret. Riskiä voi pienentää hajauttamalla osakeomistuksia 
erialojen yrityksiin ja myös maantieteellisesti eri alueille. Yleiseltä kurssilaskulta ei voi suo-
jautua edes hajauttamalla. Osakkeisiin sijoittavat sijoitusrahastot mahdollistavat laajem-
man hajautuksen mutta sijoitusrahastojen kautta sijoitettaessa kulut ovat suuremmat. (Fi-
nanssivalvonta 2018) 
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Jos yritys on pitkään menestynyt hyvin, myös osakkeiden tuotto on silloin positiivinen. Sen 
sijaan, jos yrityksellä ei mene hyvin, osakkeenomistaja ei voi odottaa suuria voittoja. 
Osakkeenomistajan tuotot riippuvat yrityksen menestyksestä. Osakkeenomistajan on 
myös otettava huomioon se, että yrityksen on ensin maksettava tuloksesta pakolliset me-
not, kuten esimerkiksi verot, lainojen korot ja lyhennykset. Jos yritys ei maksa osinkoja ol-
lenkaan, syitä voi olla esimerkiksi se, että yrityksen toiminta on ollut tappiollista tai yrityk-
sellä on ollut investointeja. Kun yritys harkitsee ja tekee investointipäätöksiä, niiden on ol-
tava tuottavampia kuin tarjolla olevat sijoituskohteet. Osakkeiden tuotto ja osinkojen jaka-
minen on epävarmaa, koska osakepääomassa on kyse riskipääomasta ja osakesijoitus on 
riskipitoisempi verrattuna yrityksen velkakirjan ostamiseen. Koska osakkeenomistajat kan-
tavat korkeamman riskin, voitot menevät heille eivätkä velkakirjojen omistajille.  Konkurs-
sitilanteessa, osakkeenomistajat saavat varojaan takaisin vasta kun velkojille on mak-
settu. (Nasdaq Helsinki 2016, 26;27)   
 
Osakkeiden omistamisen riskit jaetaan kahteen riskiin: yritysriskiin ja markkinariskiin. Yri-
tysriski tarkoittaa yhteen yritykseen kohdistuvaa riskiä. Riskin muodostaa yrityksen osake-
kurssin huonompi kehittyminen kuin osakemarkkinoiden indeksi. Yritysriskiin vaikuttaa yri-
tyksen ominaiset tekijät, eli yrityksen kannattavuus ja sen jatkuminen. (Nasdaq Helsinki 
2016, 98) 
 
Markkinariskillä tarkoitetaan riskiä mikä muodostuu yleisen talouden kehityksestä. Tämä 
kehitys vaikuttaa kaikkiin osakkeisiin ja saattaa vaikuttaa osakkeiden kursseihin joko las-
kevasti tai nostavasti. Esimerkiksi korkotilanteen muutos, inflaatio-odotukset, verolainsää-
däntö, yleiset suhdannenäkökohdat sekä yhteiskuntapolitiikka vaikuttavat markkinariskiin. 
Edellä mainitut tekijät vaikuttavat kaikkien yrityksien osakekursseihin, yrityksen toimialasta 
riippumatta. (Nasdaq Helsinki 2016, 98) 
 
3.2.5 Riskin pienentäminen hajauttamalla 
Yksittäisessä osakkeessa voi olla korkea riski, sillä osakkeen arvo voi vaihdella rajusti. 
Osakkeissa olevaa riskiä voidaan pienentää hajauttamalla varat useampaan osakkee-
seen. Tekemällä esimerkiksi osakesalkku, johon valitaan sopiva määrä osakkeita eri alo-
jen yrityksistä unohtamatta myös maantieteellistä ja ajallista hajauttamista, voidaan pie-
nentää yhteen osakkeeseen sisältyvää kokonaisriskiä. 
 
Kun valitaan eri toimialoilla toimivien yrityksien osakkeita, saadaan vähennettyä yritysris-
kiä alla olevan kuvan mukaisesti (kuva 5). Markkinariskiä ei voida pienentää lisäämällä 
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osakkeiden määrää osakesalkussa, sillä markkinariskin tekijät vaikuttavat kaikkiin osake-
kursseihin, kuten jo aiemmin mainittiin. (Salkunrakentaja 2018) 
 
 
Kuva 5. Yritys- ja markkinariski (Nasdaq Helsinki 2016, 104) 
 
 
Mitä useampaan yritykseen sijoittaja hajauttaa osakkeita, sitä enemmän salkun rakenne 
muistuttaa osakemarkkinoiden kehitystä. Pörssisäätiön tekemän tutkimuksen mukaan 
noin kymmenellä osakkeella saadaan hyvin salkun hajauttamisen edut, alla olevan kuvan 
mukaisesti (kuva 6). Lisäämällä osakkeiden lukumäärää salkussa yli kymmenen kappa-
leen, esimerkiksi 15-30 kappaleeseen, saadaan Pörssisäätiön tutkimuksen mukaan vä-
hennettyä noin 50 prosentista 40 prosenttiin. Lisäämällä vielä enemmän osakkeita osake-
salkkuun ei saada isompaa hyötyä, ellei osakkeita saada valittua täydellisesti kaikkiin in-
dekseihin täydellisellä painotuksella. (Lähde: Opi osakkeet, s.105) 
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Kuva 6. Osakesalkun hajauttamisen edut (Pörssisäätiö 2018) 
 
3.2.6 Beta-luku lyhyesti 
Beta-lukua käytetään yhtenä osakkeen riskimittareista. Luku kertoo osakkeen markkina-
riskin ja kokonaistuoton riippuvuuden verrattuna markkinoiden keskimääräiseen tuottoon. 
Jos beta-luku on yksi (Beta=1), osakkeen tuotto kehittyy markkinoiden mukaisesti. Jos 
beta-luku on alle yhden (Beta<1), on osakkeen markkinariski tuoton suhteen pieni, sillä 
osakkeen tuoton arvo reagoi markkinoilla tapahtuviin muutoksiin vähemmän. Jos beta-
luku on suurempi kuin yksi (beta>1), esimerkiksi Beta=2, ovat riskit korkeammat, sillä 
osakkeen tuotto vaihtelee kaksinkertaisesti markkinoihin verrattuna. (Pörssisäätiö 2018)  
 
 
Beta-luvulla voidaan jakaa osakkeet defensiivisiin, aggressiivisiin ja neutraaleihin osakkei-
siin. Defensiivisissä osakkeissa beeta on alle yhden (Beeta<1), neutraaleissa yksi 
(Beeta=1) ja aggressiivisissa yli yhden (beeta>1). (Turun yliopisto 2018) 
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Kuva 7. SSH Communications Security Oyj:n osakkeen arvon kehitys yhden vuoden aika-
välillä. (Investing.com 2018) 
 
Kuvassa 7 (yläpuolella), näemme SSH Communications Security Oyj:n osakkeen arvon 
kehityksen vuoden aikana (1.5.2017-30.4.2018). Osakkeen riskiä mittaava beta-luku on 
kyseisellä aikavälillä 2 – 1,5 mikä tarkoittaa, että osake reagoi voimakkaammin markkinoi-
den muutoksiin. Vertailuindeksin noustessa prosentilla nousee osakkeen arvo keskimää-
rin 2% - 1,5% ja vertailuindeksin laskiessa laskee osakkeen arvo keskimäärin saman ver-
ran kuin noustessakin mutta toisin päin. Kyseessä on siis aggressiivinen osake joka rea-
goi voimakkaasti markkinoiden muutoksiin ja yllä olevasta kuvasta voidaan nähdä, että 
markkinoiden noustessa, nousee myös osakkeen arvo huomattavasti ylöspäin indeksiin 
nähden ja vastaavasti markkinoiden laskiessa on osakkeen arvon lasku paljon suurempaa 
indeksiin verrattuna.  
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Kuva 8. Marimekko Oyj:n osakkeen arvon kehitys vuoden aikana. (Investing.com 2018) 
 
Kuvassa yläpuolella (kuva 8) näemme Marimekko Oyj:n osakkeen arvon kehityksen vuo-
den ajalta (1.3.2014-30.4.2015). Osakkeen beeta-luku kyseisellä aikavälillä on 0,5 - +0,9 
mikä tarkoittaa, että osakkeen tuotto reagoi heikommin markkinoiden muutoksiin. Vertai-
luindeksin noustessa yhdellä prosentilla, nousee osakkeen arvo keskimäärin 0,5% - 
+0,9% ja vastaavasti vertailuindeksin laskiessa prosentilla, laskee osakkeen arvo keski-
määrin samoin kuin noustessakin. Marimekon osake luokitellaan beeta luvun mukaan de-
fensiiviseksi osakkeeksi. Yllä olevasta kuvasta nähdään Marimekon osakkeen maltillinen 
muutos suhteessa markkinoiden muutoksiin. Vaikka markkinat nousevat tai laskevat voi-
makkaammin, on Marimekon kehitys suuntaan tai toiseen hyvin maltillinen ja tasainen. 
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Kuva 9. Marimekon ja SSH:n osakkeiden sekä Helsingin pörssin indeksin vertailu. (Inves-
ting.com 2018) 
 
 
Yläpuolella olevassa kuvassa (kuva 9), on havainnollistettu edellä käytyjen osakkeiden 
(Marimekko Oyj ja SSH Communications Security Oyj) ja indeksin välistä eroavaisuutta. 
Aikavälinä on yksi vuosi, 1.3.2014-1.4.2015.  
 
Kuvasta nähdään, että defensiivisen Marimekko Oyj:n osakkeen kehittyminen kyseisellä 
aikavälillä on hyvin maltillista verrattuna SHH Communications Security Oyj:n aggressiivi-
seen osakkeeseen. Kuvaan olen lisännyt neljä huomattavaa käännekohtaa, joista tulee 
parhaiten ilmi defensiivisen ja aggressiivisen osakkeen eroavaisuus. Ensimmäisessä koh-
dassa markkinoiden kurssi on kääntynyt nousuun ja agressiivinen SHH:n osake on lähte-
nyt jyrkästi kasvuun osakkeelle ominaisella tavalla. Vastaavasti defensiivinen Marimekon 
osake seuraa markkinoiden kehitystä maltillisemmin. Toisessa kohdassa markkinoiden 
laskusuhdanteessa SHH:n osake on jyrkästi laskussa verrattuna Marimekon maltilliseen 
muutokseen. Kolmannessa ja neljännessä kohdassa, sama kaava toistuu uudelleen eli 
markkinoiden noustessa aggressiivinen SHH:n osake nousee jyrkästi ja moninkertaisesti 
verrattuna Marimekon osakkeeseen ja sama toisin päin eli markkinoiden laskiessa SHH:n 
osake sukeltaa alemmas verrattuna Marimekon osakkeen muutokseen. 
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3.3 Säästö –ja henkivakuutukset 
Säästö- ja sijoitusvakuutussopimukset tehdään henkivakuutusyhtiöiden kanssa. Säästö- 
ja sijoitusvakuutussopimukset ovat henkivakuutussopimuksia, joilla kerätään säästöä tule-
vaisuutta varten. Silloin kun kyseessä on säästövakuutus, se on henkivakuutus, jota sääs-
tetään vähitellen kuukausittain. Sijoitusvakuutus on henkivakuutus, johon sijoitetaan kerta-
maksuna suurempia summia. Molempien vakuutuksien tuotto määräytyy sen perusteella, 
onko vakuutus sijoitussidonnainen vai laskuperustekorkoinen (korkosidonnainen, laskupe-
rusteinen). Sijoitussidonnaisessa vakuutuksessa asiakas sijoittaa, esimerkiksi sijoitusra-
hasto-osuuksia tai rahastokori osuuksia. Hän voi vaihtaa sijoituskohteita vakuutussopi-
muksen voimassaoloaikana. Vakuutuksen tuotto riippuu sijoituskohteiden arvon kehityk-
sestä. Riski sijoituksien arvon vaihtelusta jää asiakkaan vastuulle. Laskuperustekorkoi-
sessa vakuutuksessa vakuutusmaksuista kertyneiden varojen sijoittajana on vakuutusyh-
tiö. Tuotto saadaan laskuperustekorosta ja asiakashyvityksestä. Laskuperustekorko on 
kiinteä korko tai euribor. Vakuutussäästämiseen liittyy riski. Jos vakuutettu ei ole elossa, 
kun vakuutus erääntyy, vakuutusyhtiö jakaa säästöt hyvityksinä muille vakuutuksenotta-
jille. Näissä vakuutuksissa on kuitenkin kuolemanvaraturva eli henkivakuutus, josta mak-
setaan säästöjä vastaava summa kuolemantapauksessa. Ennen kuin tekee vakuutussopi-
muksen, kannattaa perehtyä vakuutusesitteeseen ja vakuutusehtoihin ja pyytää vakuutus-
yhtiöltä kirjallinen tarjous yksityiskohtaisista vakuutukseen liittyvistä tiedoista. (Finanssival-
vonta 2017) 
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3.3.1 Yhteenvetotaulukko 
Alla yhteenvetotaulukko suomalaisten yleisimmin omistamista sijoitustuotteista, miten va-
rat ovat sijoitustuotteissa sijoitettuna, miten tuotteiden tuotot muodostuvat ja mitkä ovat 
niissä olevat riskit. 
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4 Lainsäädännöt ja direktiivit 
Viidennessä luvussa kerron Suomen arvopaperimarkkinalaista ja sijoituspalvelulaista sekä 
Euroopan unionin säätämästä direktiivistä, MiFID2:sta (Markets in Financial Instruments 
Directive). 
 
4.1 Arvopaperimarkkinalaki (14.12.2012/746) 
Arvopaperimarkkinalailla säännellään arvopapereiden (esimerkiksi osakkeiden) liikkeelle 
laskemista ja kaupankäynnin järjestämistä ja markkinointia. (Minilex 2018) Arvopaperi-
markkinalain ensimmäisestä osasta löytyy lain yleisiä säännöksiä ja määritelmiä. Toinen 
osa sisältää esitteen, eli lain soveltamisalan, määritelmät, sekä esitteen julkaisemisen si-
sältöineen. Lain tässä osiossa kerrotaan myös Finanssivalvonnan toimivalta ja menettely 
esitteen hyväksymisestä. (Finlex 2018) 
 
Lain kolmannessa osassa on luvut tiedonantovelvollisuudesta, joita ovat; jatkuva tiedon-
antovelvollisuus, säännöllinen tiedonantovelvollisuus, muita tiedonanto- ja erityisiä velvolli-
suuksia, huomattavien omistus- ja ääniosuuksien ilmoittamisen velvollisuus ja säännelty-
jen tietojen julkistaminen ja saatavilla pito. (Finlex 2018) 
 
Lain neljännessä osiossa kerrotaan julkista ostotarjousta ja tarjousvelvollisuutta koskevat 
pykälät ja lain viidennessä osassa ovat markkinoiden väärinkäyttöä koskevat asetukset. 
Kuudennessa osassa ovat seuraamukset, muutoksenhaku ja erinäiset säännökset sekä 
hallinnolliset seuraamukset, vahingonkorvaus, valvontavaltuudet, muutoksenhaku ja ran-
gaistukset sekä lain voimaantulo ja siirtymäsäännökset. (Finlex 2018) 
 
4.2 Sijoituspalvelulaki (14.12.2012/747) 
Sijoituspalvelulaki on laki, jota sovelletaan liiketoimintaan, jossa tarjotaan sijoituspalvelua 
tai harjoitetaan sijoitustoimintaa. (Finlex 2018) 
 
Tämä laki sisältää päivitetyt säädöstekstit ja koostuu neljästä osasta. Ensimmäisessä 
osassa ovat yleiset säännökset ja se kenellä on oikeus tarjota sijoituspalvelua, myös sijoi-
tuspalveluyrityksen toimiluvan myöntäminen ja peruuttaminen sekä merkittävien omista-
jien luotettavuus. Tässä osassa kerrotaan myös ulkomaisen ETA – sijoituspalveluyrityk-
sen sivuliikkeen perustamisesta ja palvelujen tarjoamisesta Suomeen sekä ulkomaisen 
ETA – luottolaitoksen palvelujen tarjoamisesta Suomeen. Myös kolmannen maan yrityk-
sen sivuliikkeen perustaminen ja palvelujen tarjoaminen Suomeen, löytyvät tästä osasta. 
(Finlex 2018) 
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Sijoituspalvelulain toisessa osassa ovat toimintaedellytykset, hallinnon ja ohjauksen sekä 
miten toiminta tulee järjestää. Luvuissa kuudesta yhdeksään, säädetään sijoituspalvelun 
tarjoamisen taloudellisista toimintaedellytyksistä, talouden vakauden valvonnasta, huo-
mattavan omistusoikeuden hankinnasta ja luovutuksesta, hallinto- ja ohjausjärjestelmistä 
sekä määrätään, miten sijoituspalveluyrityksen on järjestettävä toimintansa. Lisäksi sää-
detään algoritminen kaupankäynti ja suora sähköinen markkinoillepääsy, tilinpäätös, tilin-
tarkastus, asiakasvarojen säilyttäminen ja muu käsittely. (Finlex 2018) 
    
Lain kolmannessa osassa säädetään menettelytavoista ja korvausrahastosta. Osa sisäl-
tää menettelytavat asiakassuhteissa ja sijoittajien korvausrahaston. Neljännessä osassa 
säädetään salassapito, erinäiset säännökset ja seuraamukset: Salassapito, asiakkaan 
tunteminen, sivuliikkeen perustaminen, palvelujen tarjoaminen ulkomaille, selvitystila, kon-
kurssi, ulkomaisia sijoituspalveluyrityksiä koskevat erityissäännökset, hallinnolliset seuraa-
mukset, vahingonkorvaus- ja rangaistussäännökset. Lisäksi valvontavaltuudet, lain voi-
maantulo ja siirtymäsäännökset sekä muutossäädösten voimaantulo ja soveltaminen si-
sältyvät tähän lain neljänteen osaan. (Finlex 2018) 
 
4.3 MiFID2 
4.3.1 Direktiivin tarkoitus ja oikeudellinen sisältö 
MiFID2 on Euroopan Unionin rahoitusmarkkinoita sääntelevä direktiivi, joka tuli voimaan 
vuoden 2017 alusta. Direktiivin tarkoituksena on parantaa sijoittajan suojaa. (Talouselämä 
2017)  
 
Direktiivin tarkoituksena on säännellä sijoitusneuvontaa, omaisuudenhoitoa ja arvopape-
rinvälitystä. Direktiivi tuo sijoittajalle enemmän suojaa sijoitusneuvonnan läpinäkyvyyden 
ansiosta. Sijoittaja saa paremmin tietoa itselleen sopivista rahoitus/sijoitustuotteista sekä 
niiden kulu –ja palkkiorakenteista. (Euroopan komissio 2016) 
 
Direktiiviä sovelletaan rahastoyhtiöissä, yhteissijoitusyrityksissä ja vaihtoehtoisissa sijoi-
tusrahastoissa artiklan 1 mukaisesti. (Euroopan komissio 2016) 
 
Direktiiviä pidetään parhaana oikeudellisena vaihtoehtona, koska sijoitustoiminnassa on 
otettava huomioon oikeudelliset järjestelyt jotka voivat vaikuttaa asiakkaiden oikeuksiin ja 
omistusoikeuksiin. (Euroopan komissio 2016) 
 
  
30 
Asiakkaiden rahoitusvälineiden ja varojen suojaaminen 2 artiklan mukaisesti. Vahviste-
taan ohjaus- ja hallintojärjestelmät sekä organisaatiojärjestelyt siten, että asiakkaiden ra-
hoitusvälineet ja varat ovat suojattu. Tarkennetaan toimenpiteitä, ”joilla varmistetaan omis-
tusoikeuden siirtävien vakuusjärjestelyjen asianmukainen käyttö”, tapauksissa, joissa on 
kysymyksessä muu kuin yksityisasiakas. Lisäksi estetään asiakkaiden rahoitusvälineiden 
tahaton käyttö sekä tarkennetaan järjestelyjä arvopapereilla toteutettaviin rahoitustoimiin 
sekä kirjaamis- ja julkistamisvaatimuksiin. (Euroopan komissio 2016) 
 
Tarkennetaan vaatimuksia, että yritykset huolellisesti valvovat asioita, jotka liittyvät asia-
kasvaroihin liittyviin keskittymä- ja leviämisriskeihin. Yrityksien on mm. harkittava asiakas-
varojen hajauttamista ja rajoitettava asiakasvarojen säilyttämistä konserniyhtiössä. (Eu-
roopan komissio 2016) 
 
Tuotevalvontavaatimuksissa, tuotevalvontasääntöjen piiriin kuuluvat rahoitusvälineitä val-
mistavat sijoituspalveluyritykset ja rahoitusvälineitä asiakkaille tarjoavat sijoituspalveluyri-
tykset. Direktiivin tuotevalvontasäännöillä valvotaan valmistajia eli tuotteita luovia, kehittä-
viä ja liikkeeseen laskevia yrityksiä, valvomalla valmistusprosessia, arvioimalla tuotteiden 
kohdemarkkinoiden ja sijoitusten riskejä, kulurakennetta, riittävien tietojen antamista jake-
lijoille ja tuotteiden säännöllistä tarkastelua. (Euroopan komissio 2016) 
 
Jakelijoiden (sijoituspalveluyritykset tai tähän direktiiviin kuulumattomat yhteisöt) tuoteval-
vontavelvoitteilla varmistetaan, että tuotteet tai palvelut ovat yhteensopivia kohdemarkki-
noilla. Lisäksi ylimpien hallintoelinten on varmistettava, että tuotteet säilyvät luotettavina ja 
tarkoituksenmukaisina. (Euroopan komissio 2016) 
 
Direktiivin mukaan sijoituspalveluyritysten on noudatettava direktiivin sääntöjä, kun ne tar-
joavat tai saavat välityspalkkioita, provisioita tai muita rahallisia ja ei rahallisia etuja ja että 
niiden on näillä kannustimilla parannettava asiakkaille tarjottavien palveluiden laatua. (Eu-
roopan komissio 2016) 
 
4.3.2 Direktiivin vaikutus sijoitusneuvontaan 
Direktiivin ansiosta asiakkaalle on tehtävä entistä parempi soveltuvuusarviointi, sillä halu-
taan varmistaa, että asiakas ymmärtää mihin hän on sijoittamassa. Arvioinnissa selvite-
tään asiakkaan tilanne, tavoitteet ja tarpeet määrittämällä asiakkaan tappionkantokyky ja 
tuoteosaaminen. Tehdään sijoitusprofiilin määrittely eli riskiprofiloidaan asiakas. Annetaan 
sijoitussuositus sopivalla allokaatiosuosittelulla ja tuoteratkaisulla, siten että varmistetaan, 
kuuluuko asiakas tuotteiden kohdemarkkinoille ja samalla tarjotaan mahdollisuus tutustua 
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vastaavankaltaisiin tuotteisiin asiakkaan niin pyytäessä. Lisäksi tuotteista on olemassa 
ajankohtaiset avaintietoesitteet, joista ilmenee mikä tuote on, sen riskit ja tuotot, asiak-
kaalle/sijoittajalle aiheutuvat kulut, suositeltu sijoitusaika sekä lunastukseen liittyvät seikat 
ja miten asiakas/sijoittaja voi valittaa. Avaintietoesitteet on toimitettava asiakkaalle/sijoitta-
jalle hyvissä ajoin ennen toimeksiannon toteutusta. (Nordean sisäinen aineisto) 
 
Kulut ilmoitetaan asiakkaalle selkeästi prosentteina ja euroina sijoitettavalle summalle. 
Kerrotaan pankin saamista kannustimista sekä siitä, miten kulut tulevat vaikuttamaan tuot-
toon. Tämä luo paremman ymmärryksen asiakkaalle kulujen ja niiden vaikutuksesta tuot-
toon. Lisäksi kustannuksien vertailu eri tuotteiden ja palvelun tarjoajien välillä tulee asiak-
kaalle helpommaksi. (Nordean aineisto) Muutos sijoituspalveluntarjoajien näkökulmasta 
hankaloituu, sillä asiakas saattaa jatkossa valita sellaisen sijoituspalveluyrityksen joka on 
kulujen osalta edullisin.  
 
4.4 Pankkien ohjeistus 
Pankkien yleinen ohjeistus noudattaa sijoituspalvelu- ja arvopaperimarkkinalakia sekä 
EU:n määrittämää direktiiviä(MiFID2). Suomessa Finanssivalvonta valvoo, että pankit ja 
myös muut sijoituspalveluita tarjoavat yritykset noudattavat lakeja ja direktiiviä sekä Fi-
nanssivalvonnan yleistä ohjeistusta. 
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5 Empiirinen tutkimus 
Toteutin empiirisen tutkimuksen laadullisena eli kvalitatiivisena tutkimuksena. Haastattelin 
sijoitusalan ammattilaisia eri yrityksistä. Tutkin lainsäädäntöä, luin lähdekirjallisuutta ja oi-
keustapauksia, mediassa julkaistuja artikkeleita, koskien sijoitusneuvontapauksia sekä 
analysoin tekemiäni haastatteluja ja pyrin näin saamaan monipuolisen näkökulman siihen 
mitkä kaikki tekijät voivat vaikuttaa sijoitusneuvontaprosessiin.  
 
5.1 Tutkimuksen toteuttaminen 
Toteutin haastattelut sähköpostitse, sillä se sopii hyvin asiantuntijoiden haastatteluihin. 
Sähköpostihaastattelulla on madollista tavoittaa asiantuntijoita helposti sijainnista välittä-
mättä. Kyseinen haastattelumenetelmä on helppo sekä haastattelijalle että haastatelta-
valle. (Tampereen teknillinen yliopisto 2018) 
 
Finanssialalla on viime vuosina tapahtunut nopea kehitys digitalisaation suuntaan. Tämä 
on aiheuttanut muutoksia sekä työpaikoilla, että asiakkaiden pankissa asioimiseen. Työ-
menetelmien muuttuminen ja asiakkaiden orientoituminen tähän on ollut haastavaa. 
(Kauppalehti 2018) 
 
Juuri opinnäytetyön tekemisen aikaan tapahtuneet edellä mainitut suuret muutokset fi-
nanssialalla kohti digitalisaatiota vaikeuttivat haastatteluiden toteuttamista paikan päällä 
haastateltavien kanssa. Kiireet ja henkilöstömäärän vähennykset eri työpaikoilla muuttivat 
haastateltavieni aikatauluja niin paljon, että katsoin parhaaksi toteuttaa haastattelut säh-
köisessä muodossa. Perinteinen teemahaastattelu olisi ollut haasteellinen toteuttaa tapaa-
misineen ja aikataulujen yhteensovittamisineen. Tavoitteenani oli haastatella useita alan 
ammattilaisia, mutta en juuri edellä mainittujen syiden vuoksi tavoittanut kaikkia sijoitus-
asiantuntijoita. 
 
Haastateltavia valitessani, valitsin sellaisia sijoitusasiantuntijoita, joille on jo kertynyt jonkin 
verran kokemusta sijoitusneuvonnan tarjoamisesta finanssialalla. Haastateltavillani on 
uutta kokemusta ja jonkin verran näkemystä uusimmista sijoitusneuvonnan muutoksista, 
kuten esimerkiksi MiFID 2 –direktiivistä.  
 
Tein strukturoidun haastattelun sähköpostitse. Kaikki haastateltavat saivat samat kysy-
mykset. Laadin kysymykset siten, että ne olisivat mahdollisimman monipuolisia ja että ky-
symyksistä saamieni vastauksien ja viitekehyksen kanssa löytäisin vastauksia tutkimuson-
gelmaan. Kysymyksissä käytin muutamaa avointa kysymystä, joilla annoin haastateltaville 
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vapauden vastata omalla tavallaan avoimesti kysymyksiin. Kysymyksissä ei ole oikeata tai 
väärää vastausta ja sähköpostitse toteutettava haastattelu sisältää mahdollisuuden hel-
posti lisätä ja täydentää vastauksia, jos haastateltavalle tulee jotain jälkeenpäin mieleen. 
Haastattelukysymykset löytyvät liitteistä. 
 
5.2 Haastatteluiden analysointi 
Luin saamani sähköpostihaastattelujen vastaukset läpi useaan kertaan, jotta minulle muo-
dostuisi kokonaiskäsitys vastauksista. Vastauksia oli helppo analysoida koska olin tehnyt 
selkeän kysymyspatteriston. Haastateltavat olivat vastanneet ymmärrettävästi ja oma am-
mattitaitoni, liittyen sijoitusneuvontaan, auttoi myös minua tulkitsemaan haastattelemieni 
asiantuntijoiden vastauksia. Teoreettinen viitekehys ja haastattelupatteristo tukivat haas-
tatteluaineiston läpikäymistä. Tarkoituksena oli löytää haastateltavien vastauksista yhtäläi-
syyksiä ja eroavaisuuksia ja siten löytää tutkimusongelmaan vastauksia. 
 
Seuraavassa luvussa on tarkoitus käsitellä empiirisen tutkimuksen tulokset ja niistä muo-
dostetut johtopäätökset.  
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6 Tutkimustulokset 
Tässä luvussa esittelen haastattelujen vastauksia. Olen jaotellut haastattelukysymykset 
kolmeen osioon. Ensimmäisessä osiossa kysyin EU- direktiivin, MiFID 2 (Markets in Fi-
nancial Instruments Directive) vaikutuksesta sijoitusneuvontaan ja sen läpinäkyvyyteen, 
asiakkaan, rahoitusvälineiden ja varojen suojaamisen kannalta, sekä välityspalkkioiden 
osalta. Toisessa osiossa kysyin eniten sijoitusneuvonnan kulkuun vaikuttavista tekijöistä. 
Kolmannen osion kysymykset keskittyivät sijoitusneuvonnan tulevaisuuden näkymiin, mi-
ten sijoitusneuvontaa tulisi tulevaisuudessa kehittää ja miten sijoitusneuvonta tulee tule-
vaisuudessa muuttumaan, esimerkiksi digitalisaation myötä.  
 
Haastattelemani toimihenkilöt työskentelevät rahoitusalalla ja ovat sijoitusalan ammattilai-
sia. Kullakin haastateltavalla on Finanssialan keskusliiton valtuuttaman APV-tutkinnot 
Oy:n järjestämät sijoituspalvelututkinnot APV1 ja APV2 suoritettuina. 
 
Ensimmäisen osion A-kohdassa kysyin, onko direktiivi MiFID2 parantanut sijoittajan 
suojaa käytännössä, tekemällä sijoitusneuvonnasta läpinäkyvämpää. Kaikki haastatelta-
vat antoivat tähän samantyyppisiä vastauksia. Yksi vastaajista kertoi, että sijoitustuottei-
den vertailu on parantanut eli asiakkaiden on helpompi vertailla sijoitustuotteita keske-
nään, koska raportointi (avaintietoesite) on yhdenmukainen. Lisäksi sijoitustuotteiden kulut 
on raportoitu ja eritelty tarkemmin ja piilokulutkin on siinä yhteydessä tulleet esiin. Myös 
säännöllinen raportointi asiakkaalle sijoitustuotteista eli omaisuusote ja vuosiraportti on 
otettu käyttöön. 
 
Toisen vastaajan mielestä kulurakenne käydään läpi tarkemmin ja yksityiskohtaisemmin 
kuin aikaisemmin yhdessä asiakkaan kanssa. ”Asiakas tietää tarkemmin mistä maksaa ja 
mihin sijoittaa.”(Lähde: haastateltava) 
 
Kolmannen vastaajan vastauksesta ilmeni myös, että avaintietoasiakirjojen vertailukelpoi-
suus eri toimijoiden välillä erityisesti sijoitusinstrumenttien osalta on helpottunut. Myös eri 
sijoitusinstrumenttien kulurakenne on asiakkaalle päin selkeämpää ja ymmärrettävää, 
koska asiakkaan on nykyään saatava selkeämpi kuva sijoitustuotteiden hinta ja kuluraken-
teesta. Aiemmin riitti ”könttäkulun” –ilmoittaminen. 
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Ensimmäisen osion B-kohdan kysymykseen, onko asiakkaiden rahoitusvälineiden ja va-
rojen suojaaminen tehostunut direktiivin mukaisesti esimerkiksi hajauttamalla varoja kol-
mansien osapuolien haltuun. Kellään vastaajista ei ollut antaa suoraa vastausta kysymyk-
seen. Yksi vastaajista kuitenkin kertoi, että sijoittajille on olemassa erillinen korvausra-
hasto, kuten aiemminkin ennen uuden direktiivin asettamista. Korvausrahastosta on ker-
rottu asiakkaille ja tämä on lisännyt asiakkaiden luottamusta sijoituspalvelua tarjoavia yri-
tyksiä kohtaan. 
 
Ensimmäisen osion C-kohdassa kysyin, ovatko sijoituspalveluyritykset, kun ne saavat 
välityspalkkioita, provisioita tai muita rahallisilla tai ei-rahallisilla etuja, parantaneet niillä 
asiakaspalvelun laatua. (Esimerkiksi tuotteiden markkinointi, tiedottaminen, asiakkaan 
edut edellä jne.) Rahallista merkitystä eivät vastaajat osanneet suoraan kertoa mutta 
MiFID2 säädöksen työkalua on kehitetty ja uudistettu, siten että se vastaa ja tukee vaa-
teita. ”Työkalun kautta mm. sijoitustuotteiden kulut ja tarvittava raportointi on helposti nä-
kyvillä eritellysti.” Myös henkilöstöä on lisäkoulutettu ja sijoitusneuvojat ovat suorittaneet 
sijoitustutkinnot.   
 
Liittyen asiakkaille tarjottaviin palveluihin, sijoitustuotteiden valikoimaa on laajentunut ja 
asiakkaille raportoidaan kvartaaleittain sijoituksista ja kuluista. Lisäksi direktiivin vaateiden 
mukaan, markkinointiin on aiempaa enemmän panostettu rahallisesti.  
 
Toisen osion A ja B-kohdassa kysyin sijoitusasiantuntijoilta vastauksia siihen minkälai-
set keinot ja tekijät sijoitusneuvonnassa vaikuttavat eniten sijoituksen onnistumiseen/epä-
onnistumiseen. Yksi vastaajista oli sitä mieltä, että onnistuneeseen sijoitusneuvontaan 
vaikuttavat eniten: luottamus, läpinäkyvyys ja asiakkaan edun mukainen sijoitusneuvonta, 
jossa on tehty riskiprofiiliin sopivat ratkaisut. Myös se, että asiakas ymmärtää edut ja hyö-
dyt ja ”ostaa idean ja sijoitusneuvontaa hyvin tukevan työkalun.” Sijoitus voi epäonnistua, 
kun asiakas ei ymmärrä mistä sijoittamisessa on kyse ja hänelle jää epäselviksi sijoittami-
sen edut ja hyödyt. Lisäksi ennakkoluulot ja pelko rahojen menettämisestä sekä tietämät-
tömyys sijoitustuotteiden kuluista, voivat johtaa siihen, että sijoituspäätöstä ei tehdä ollen-
kaan. 
 
Toinen vastaaja oli sitä mieltä, että sijoitusneuvonnan onnistumiseen vaikuttaa eniten, kun 
asiakkaan kanssa käydään läpi hyvin hänen varallisuustilanteensa, tavoitteet ja hänen si-
joitushorisonttinsa, millainen tuotto-odotus hänellä on ja millaista arvonvaihtelua hän on 
valmis sijoitusvaroilleen hyväksymään. On myös tärkeää tietää, onko asiakas tekemässä 
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hankintoja ja on varmistettava sijoituksien likviditeetti. Sijoitus voi epäonnistua, kun asia-
kas ei kerro kokonaistilannettaan, haluaa likvidoita varat nopeasti tai ei noudata sijoitus-
suunnitelmaa. 
 
Kolmannen vastaajan mielestä asiakkaalta on saatava oikeat ja realistiset tiedot hänen 
nykyisestä taloudellisesta tilanteestaan, tulevaisuuden suunnitelmista, riskin sietokyvystä 
ja tuottotavoitteista. Vastaajan mielestä sijoituspäätöstä tehtäessä molemman osapuolen 
sekä sijoitusneuvojan, että sijoittajan on suhtauduttava tuotto-odotukseen mieluummin 
pessimistisesti, sen sijaan että odottaisi hyviä tuottoja pitkän ajan historiaan perustuen. 
Riskin ottoa pitää painottaa asiakkaalle, jotta hän ymmärtää, että sijoituksen tuotto saattaa 
mennä miinukselle tai plussalle lyhyelläkin aikavälillä suurella todennäköisyydellä. Onnis-
tunut sijoitus on lähes varma, kun on kokonaisuus, jossa tuotto, riski ja sijoitusaika ovat 
tasapainossa.  
 
Sijoituksen epäonnistumiseen vastaajan mielestä voi vaikuttaa se, että asiakas antaa si-
joitusneuvojalle harhaanjohtavia tietoja taloustilanteestaan, riskinottokyvystään, tuottota-
voitteestaan ja sijoitusajasta. Myös sijoitusneuvoja voi väärin ymmärtää asiakkaan tilan-
teen ja ajatuksen hänen tämän hetkisestä tilanteestaan ja se voi johtaa väärään sijoitus-
valintaan. 
 
Kolmannen osion A ja B-kohdassa kysyin haastateltavilta mielipiteitä siihen, miten sijoi-
tusneuvontaa tulisi tulevaisuudessa kehittää, jotta päästäisiin onnistuneeseen lopputulok-
seen asiakkaan ja sijoituspalveluyrityksen kannalta. Ensimmäisen vastaajan mielestä si-
joitusneuvontaa tulisi asiakkaiden näkökulmasta parantaa digitaalisten palveluiden kehit-
tämisellä siten, että asiakkaat itse pääsisivät muokkaamaan sijoitussuunnitelmaa elämän-
tilanteiden muuttuessa. Vastaajan mielestä sijoituspalveluyrityksen näkökulmasta tulisi 
asiakkaille kertoa enemmän sijoittamisen hyödyistä ja tarjota asiakkaille vielä enemmän 
mahdollisuuksia itsenäiseen suunnitelmalliseen sijoittamiseen. 
 
Toisen vastaajan mielestä sijoitusneuvontaa tulisi asiakkaan kannalta kehittää dynaami-
semmilla järjestelmillä, joissa ”kaikki MiFID:in vaatimat kirjalliset lausekkeet ja seikkakoh-
dat ovat tulostettavissa yhdestä järjestelmästä ja tulostuvat automaattisesti.” Näin vastaa-
jan mielestä jäisi enemmän aikaa ”asiakkaan kohtaamiseen, hyvään kartoittamiseen ja 
laadukkaaseen neuvotteluun.” Sijoitusneuvontaa tulisi vastaajan mielestä myös kehittää 
antamalla sijoitusneuvojille ”tukea sijoitusneuvontaan ja siihen miten asiat esitetään asiak-
kaalle niin, ettei lain vaatimista lauseista tule pelotteleva vaikutelma.” 
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Sijoituspalveluyrityksen kannalta tulisi kehittää automaattisen muistiinpanon menetelmiä, 
laatia visuaalisempia paperitulosteita, kulut olisi esitettävä vielä selkeämmin ja ymmärret-
tävämmin, täytyisi panostaa myös enemmän tuotto-odotuksen esittämiseen. Pitäisi antaa 
jatkossakin mahdollisuus asiakkaalle face to face sijoitusneuvotteluihin verkon lisäksi ja 
panostaa jalkautumiseen sosiaaliseen mediaan ja someryhmiin, joissa käsitellään sijoitta-
miseen liittyviä asioita.  
 
Kolmannen vastaajan mielestä asiakkaan kannalta uudistus (MiFID2) on hyvä asia. Asia-
kas voi entistä helpommin vertailla sijoitustuotteita jolloin vertailu kiristää kilpailua eri sijoi-
tuspalveluyrityksien välillä, pienentää kuluja ja samalla tulee uusia tuotteita. Vastaajan 
mielestään ihmisten on helppo tutustua eri sijoitusinstrumentteihin ja asiakkaat, jotka ovat 
aktiivisia ja kiinnostuneita sijoitusmaailmasta, löytävät itselleen sopivan vaihtoehdon netin 
maailmasta. Asiakkaan kannalta ”itseohjautuvat ”nettipohjaiset” sijoitusneuvot ovat lähitu-
levaisuuden trendi, joka tulee lisääntymään.” Lisäksi vastaajan mielestä face to face neu-
vonta tulee ehkä vähenemään ja digitalisoitumaan. 
 
Vastauksessaan, miten sijoitusneuvontaa tulisi kehittää sijoituspalveluyrityksen kannalta, 
tämän vastaajan mielestä, sekä sijoituspalvelun tarjoajan, että asiakkaan kannalta paras 
tilanne on, kun asiakas on perehtynyt hyvin omaan taloustilanteeseensa, ja siihen, kuinka 
paljon aikoo sijoittaa, sekä ”millainen tavoite sijoitetulle summalle on” ja mitkä ovat sijoi-
tusinstrumentteja. Asiakas on sitä sitoutuneempi sijoitukseen, mitä itsenäisemmin hän 
miettii ”mikä oma riskinsietokyky ja tavoite on”. ”Toisin sanoen – kun tiedät mitä teet, teet 
usein oikein.” Verrattuna asiakkaaseen, joka on perehtyneempi ja sitoutuneempi sijoituk-
seen kuin sellainen asiakas, joka ei ole koskaan sijoittanut ja sijoittaa, hän ei välttämättä 
ole niin sitoutunut lopputulokseen. Sijoituspalveluyrityksen kannalta on hyvä, kun sijoitus-
neuvonta on enemmän ”konsulatiivista” ja asiakasta ohjaavaa, mutta että ”asiakas olisi 
kuitenkin valveutunut ja ymmärtää erityyppisten instrumenttien erot”. 
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7 Johtopäätökset 
Tässä luvussa analysoin sijoitusasiantuntijoiden haastattelujen vastauksia ja tutkin muuta-
mia epäonnistuneita sijoitustapauksia lainsäädännön (MiFID2:n) valossa, sekä haen vas-
tauksia tutkimuskysymykseen, mitkä tekijät vaikuttavat onnistuneeseen sijoitusneuvon-
taan. Lisäksi pohdin MiFID2 –direktiivin vaikutusta artikkeleiden tapauksiin ja käyn läpi si-
joitusasiantuntijoiden näkemyksiä sijoitusneuvonnasta ja miten sitä tulisi kehittää tulevai-
suudessa, että saataisiin onnistumisia niin sijoittamisessa kuin sijoitusneuvonnassa. 
 
7.1 Vastauksien analysointia 
MiFID2:n mukanaan tuomat uudistukset kuten avaintietoesitteen selkeys, yhdenmukai-
suus ja vertailtavuus eri toimijoiden välillä, antaa asiakkaalle mahdollisuuden vertailla ja 
kilpailuttaa eri sijoituspalveluntarjoajia ja niiden tarjoamia sijoitustuotteita keskenään. Ku-
lurakenteen yksityiskohtainen läpi käyminen asiakkaan kanssa, auttaa asiakasta ymmär-
tämään paremmin mistä kunkin tuotteen hinta / kulu muodostuvat. ” Aiemmin riitti yksi 
”könttäkulu”, joka sisälsi kaikki kulut. Nyt kun kulut eritellään, piilokulutkin tulevat esiin. 
”Asiakas tietää tarkemmin, mistä maksaa ja mihin sijoittaa” kertoi eräs vastaajista. Lisäksi 
säännöllinen raportointi eli vuosiraportti ja omaisuusote on otettu käyttöön ja ne pitävät 
asiakkaan ajan tasalla sijoitustilanteestaan.  
 
Kysymykseeni siitä, onko asiakkaiden rahoitusvälineiden ja varojen suojaaminen MiFID2 
direktiivin mukaisesti tehostunut, hajauttamalla varoja kolmansien osapuolien haltuun ei 
oikein osattu ottaa kantaa. Yksi vastaajista totesi kuitenkin, että asiakkaille on kerrottu, 
että rahoitusvälineiden tarjoajien on oltava sijoittajien korvausrahastossa. Tämä on lisän-
nyt asiakkaiden luottamusta sijoituspalvelua tarjoavia yrityksiä kohtaan.   
 
Vastauksiin kannustimista, eli siitä, ovatko sijoituspalveluyritykset parantaneet asiakaspal-
velun laatua saamillaan välityspalkkioilla, provisioilla ja muilla rahallisilla tai ei –rahallisilla 
eduilla. Rahalliseen vaikutukseen ei osattu vastata, mutta MiFID2 säädöksen työkalua on 
kehitetty ja uudistettu siten, että se vastaa ja tukee vaateita. ”Työkalun kautta. Sijoitustuot-
teiden kulut ja tarvittava raportointi on helposti näkyvillä eritellysti.” Myös henkilöstöä on 
lisäkoulutettu. Sijoitusneuvojat ovat suorittaneet sijoitustutkinnot, (apv1, apv2.) Myös sijoi-
tustuotteiden valikoima on laajentunut ja asiakkaille raportoidaan kvartaaleittain sijoituk-
sista ja kuluista. Yhden vastaajan mielestä, sijoituspalveluyrityksien kannalta, direktiivin 
vaateet ovat lisänneet kustannuksia esimerkiksi markkinoinnin ja sen toteuttamisen osalta 
enemmän kuin aiempina vuosina. Direktiivin vaatimuksen, hyvien tapojen mukainen mark-
kinointi lisää asiakkaan tietoisuutta sijoittamisesta ja siten edesauttaa onnistuneen sijoitta-
misen toteutumista. 
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Eniten onnistuneeseen sijoitusneuvontaan vastaajien mielestä vaikuttavat sijoitusneuvon-
nan luotettavuus ja läpinäkyvyys. Kun sijoitusneuvonta tapahtuu asiakkaan edun mukai-
sesti ja kun onnistutaan laatimaan asiakkaan riskiprofiiliin sopivat ratkaisut. Myös se, että 
asiakas ymmärtää sijoittamisen edut ja hyödyt ja ”ostaa” idean. Sijoitusneuvontaa hyvin 
tukevalla työkalulla on myös tärkeä merkitys. Sijoitusneuvonnan onnistumisen kannalta 
tärkeitä tekijöitä ovat vastaajien mielestä myös se, että asiakkaan kanssa käydään hyvin 
läpi hänen taloudellinen tilanteensa ja varallisuus, millaiset tavoitteet hänellä on ja sijoitus-
horisontti. Myös se millainen tuotto-odotus hänellä on sijoitukselleen ja millainen arvon-
vaihtelu sijoituksella saa olla. Paljon vaikuttaa myös, että sijoitusneuvoja tietää, onko asia-
kas tekemässä hankintoja ja millainen likviditeettitilanne on. Vastauksissa painotetaan 
myös sitä, että asiakkaalta saadaan oikeat ja realistiset tiedot hänen taloudellisesta tilan-
teestaan, tulevaisuuden suunnitelmista, riskinottohalusta ja tavoiteltavasta tuotosta. Sijoi-
tuspäätöstä tehtäessä ei kannata olla liian optimistinen suhtautumisessa tuottoon, mie-
luummin pessimistinen. Asiakkaalle on iskostettava ja hänen on tiedostettava se, että 
tuotto saattaa vaihdella suurella todennäköisyydellä, silloin ”todennäköisyys onnistuneelle 
sijoitukselle on lähes varma”, sanoo yksi haastateltavista. 
 
Sijoittaminen voi epäonnistua, jos asiakas ei ymmärrä, mistä sijoittamisessa on kyse. Edut 
ja hyödyt jäävät epäselviksi ja sijoitussopimusta ei synny. Myös ennakkoluulot ja pelot ris-
keistä sekä sijoitustuotteiden kulut voivat estää sen, että sijoitussopimusta ei synny. Jos 
asiakas ei kerro kokonaistilannettaan ja hänelle tulee yllättävä tarve likvidoida varat nope-
asti ja jos hän ei noudata sijoitussopimusta, myös se voi johtaa epäonnistumiseen sijoitus-
neuvonnassa. Kun asiakas ei ole rehellinen eikä kerro oikeata tietoa taloustilanteestaan, 
riskinottokyvystään, tuotetavoitteistaan ja sijoitusajasta, se voi johtaa sijoituksen epäon-
nistumiseen tai sopimusta ei tehdä. Myös sijoitusneuvoja voi ymmärtää väärin asiakkaan 
tilanteen ja vaarana on väärä sijoitusvalinta. 
 
7.2 Sijoitusneuvonnan kehittäminen tulevaisuudessa 
Jotta sijoittamisessa päästäisiin asiakkaan kannalta onnistuneeseen lopputulokseen, sijoi-
tusneuvontaa tulisi tulevaisuudessa kehittää vastaajien mielestä asiakkaan kannalta siten, 
että käyttöön tulisivat sellaiset dynaamiset järjestelmät, että kaikki MiFID2:n vaatimuksien 
mukaiset kirjalliset lausekkeet ja seikkakohdat voitaisiin tulostaa yhdestä järjestelmästä ja 
että ne tulostuisivat automaattisesti. Tällöin jäisi aikaa asiakkaan kohtaamiseen, kartoitta-
miseen ja neuvotteluun. Täytyisi saada tukea sijoitusneuvontaan ja miten asia esitetään 
asiakkaalle, jotta lain vaatimuksista ei tulisi pelotteleva vaikutelma. Digitaalisia palveluja 
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tulisi kehittää, jotta asiakkaat pääsisivät itsenäisesti muuttamaan sijoitussuunnitelmiaan, 
jos elämäntilanne muuttuu.  
 
Yksi vastaajista pitää nykyistä uudistusta asiakkaan kannalta hyvänä. Kun tuotteita on hel-
pompi vertailla ”kilpailu kiristyy ja kulut pienenevät ja samalla tulee uusia tuotteita ”. Sijoi-
tusinstrumentteihin on helpompi tutustua. Jos asiakas on sijoitusmaailmasta kiinnostunut, 
hänen on helppo löytää netistä sijoitusneuvontaa. Nettipohjaiset sijoitusneuvot voivat olla 
lähitulevaisuuden trendi. Palveluita on jo jonkin verran kehitetty itsenäisemmäksi. Nordea 
on ottanut robotiikan sijoitusneuvonnan tueksi Ruotsissa jo viime vuoden joulukuussa 
2017. Kyseessä on Nora- järjestelmä joka kysyy asiakkaalta 11 kysymystä liittyen mm. 
heidän tuloihin, perheeseen, velkoihin ja tietoisuuteen riskeistä. Kysymyksien avulla Nora- 
järjestelmä määrittelee asiakkaiden riskiprofiilin ja siihen sopivat sijoituksen muodot/tuot-
teet. Nora on tarkoitus ottaa käyttöön Tanskassa kesällä 2018 ja Suomessa sekä Nor-
jassa ensi vuoden alkupuolella. (Bloomberg 2017). Mutta kuitenkin f to f (Face to Face) 
neuvonta tulee varmasti pysymään, mutta ehkä digitalisoitumaan.  
 
Sijoituspalveluyrityksen taholta, asiakkaalle olisi kerrottava enemmän sijoittamisen hyö-
dyistä, jotta asiakkaat pystyisivät itsenäiseen suunnitelmalliseen sijoittamiseen. Sijoitus-
palveluyrityksen olisi hyvä saada automaattiset muistiinpanot ja visuaalisempi paperitu-
loste. Kulut tulisi eritellä ja esittää asiakkaalle vielä selkeämmin ja ymmärrettävämmin ja 
painottaa realistisesti tuotto-odotuksia. Jatkossakin pitäisi olla mahdollisuus verkon lisäksi, 
face to face sijoitusneuvotteluihin. Myös jalkautuminen sosiaaliseen mediaan ja sijoitta-
mista käsitteleviin ryhmiin siellä olisi hyvä, sillä mitä enemmän asiakkaille tuodaan tietoa 
sijoittamisen eduista, antaa se asiakkaille mahdollisuuden itsenäiseen suunnitelmalliseen 
sijoittamiseen ja siten lisää onnistumisen mahdollisuuksia tulevaisuudessa. Eräs toinenkin 
vastaajista oli sitä mieltä, että tulevaisuudessa tulisi kehittää digitalisaatiota mm. lisää-
mällä markkinointia ja tiedon jakamista sosiaalisen median avulla. Erilaiset sijoittamiseen 
keskittyvät Facebook –ryhmät voisivat olla tehokas tapa saada tavoitettua asiakkaita sijoit-
tamisen piiriin. 
 
Paras tilanne asiakkaan ja sijoituspalveluyrityksen kannalta on, kun asiakas on perehtynyt 
ja tietää oman taloustilanteensa, kuinka paljon on valmis sijoittamaan millainen tavoite hä-
nellä on sijoitetulle summalle ja mitkä ovat hänen sijoitusinstrumenttinsa. Itsenäinen asia-
kas on sitoutuneempi ja miettii, mikä on hänen riskinsietokyky ja tavoite.  ”Toisin sanoen – 
kun tiedät mitä teet, teet usein oikein,” eräässä vastauksessa pohditaan. Kun sijoittami-
seen perehtynyt asiakas tekee sijoituspäätöksen, verrattuna asiakkaaseen joka ei ole kos-
kaan sijoittanut, hän ei välttämättä ole sitoutunut sijoitukseen. Jos sijoitusneuvonta olisi 
enemmän konsulatiivista ja asiakasta ohjaavaa, mutta asiakas olisi kuitenkin valveutunut 
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ja ymmärtäisi erityyppisten sijoitusinstrumenttien erot, olisi tilanne sijoituspalveluyrityksen 
kannalta ”ehdottomasti hyvä tilanne.”   
 
7.3 Artikkeleiden analysointia 
Suomen mediassa on viime vuosien aikana ennen MiFID2 –direktiivin voimaantuloa, ollut 
useampia artikkeleita, joissa kerrotaan epäonnistuneista sijoitusneuvonta tapauksista. Jos 
MiFID –direktiivin uudistus, MiFID2 olisi ollut jo aiemmin olemassa, olisiko kyseisiä ta-
pauksia sattunut? 
 
Ensimmäisessä artikkelissa 1 (Liite 2. Artikkelit, Artikkeli 1) tapauksessa, iäkkään ja huo-
nomuistisen asiakkaan varoja oli sijoiteltu varomattomasti, monimutkaisiin strukturoituihin 
sijoitustuotteisiin. Sijoitusneuvojan ratkaisut olivat vähentäneet merkittävästi asiakkaan va-
rallisuutta. MiFID2:n vaatimuksien mukaisesti sijoitusneuvojan olisi pitänyt tehdä asiak-
kaasta soveltuvuusarviointi ja riskiprofilointi uudelleen. Jos nämä olisi tehty, ei iäkkään 
huonomuistisen asiakkaan varoja olisi uudelleen sijoitettu edellisen sijoitusneuvojan teke-
mästä sijoitussuunnitelmasta poiketen. Toisen ja neljännen artikkelien (Liite 2. Artikkelit, 
Artikkeli 2&4) tapauksissa, asiakkaille on tehty sijoitusratkaisut, joissa ei ole otettu huomi-
oon kulurakennetta ja veroseuraamuksia. MiFID2 –direktiivissä painotetaan, että kulura-
kenne käydään läpi yhdessä asiakkaan kanssa yksityiskohtaisesti, kun näin tehdään, vai-
kuttaa se selkeästi asiakkaan päätökseen tehdä sijoituspäätös. MiFID2 on kulurakenteen 
esittämisvaatimuksilla ehkäissyt vastaavia tapauksia tapahtumasta. Kolmannessa artikke-
lissa (Liite 2. Artikkelit, Artikkeli 3), käsitellään Suomen kivijalkapankeille langennutta Fi-
nanssivalvonnan varoitusta ja seuraamusmaksua. Maksun määräys on seurausta pank-
kien puutteellisista dokumentoinneista liittyen asiakkaiden sijoitusneuvontaan. MiFID2:n 
ansiosta kaikki päätökset ja ratkaisuehdotukset sekä tietoja tulee säilyttää ja dokumen-
toida hyvin, jotta tietojen avulla voidaan jälkikäteen vahvistaa tapaamiset ja mitä tapaami-
sissa on sovittu.  
 
Monia edellä mainittujen artikkeleiden kaltaisia epäonnistuneita sijoitustapauksia ei toden-
näköisesti olisi tapahtunut, jos MiFID2-direktiivi olisi ollut tuolloin voimassa laajoine asiak-
kaan suojineen. 
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7.4 Johtopäätökset 
Johtopäätökseni on, että erityisesti MiFID2:n luomat yhdenmukaiset pelisäännöt, avoi-
muus ja läpinäkyvyys sijoitusneuvonnassa ovat parantaneet asiakkaan suojaan, lisää-
mällä luottamusta ja yhteistyötä asiakkaan ja sijoituspalveluyrityksen välillä ja parantaneet 
asiakkaan asemaa sijoitusneuvontaprosessissa. Esimerkiksi selkeä ja yhdenmukainen 
avaintietoesite joka on vertailukelpoinen eri toimijoiden välillä, auttaa asiakasta vertaile-
maan eri sijoitusinstrumentteja, niiden hintoja ja kilpailuttamaan eri sijoituspalvelun tarjo-
ajia. Kun kulurakenne käydään asiakkaan kanssa yksityiskohtaisemmin läpi, tulevat mah-
dolliset piilokulutkin paremmin tietoon asiakkaalle ja kun kulurakenne on selkeämpi ja ym-
märrettävämpi, ”asiakas tietää tarkemmin, mistä maksaa ja mihin sijoittaa.” Tämä lisää 
asiakkaan tietoa sijoittamisesta ja sijoittamiseen liittyvistä tuotto-odotuksista ja riskeistä. 
Asiakkaan luottamus ja hyvä yhteistyö sijoitusneuvojan kanssa lisääntyy, kun säännölli-
nen kvartaaleittain tapahtuva raportointi, vuosiraportti ja omaisuusote pitävät asiakkaan 
ajan tasalla omista sijoituksistaan. Direktiivin vaatimusten mukaisesti myös kannustimilla 
(välityspalkkiot, provisiot ja muut rahalliset ja ei-rahalliset edut) on parannettu sijoitusneu-
vonnan laatua. Sijoitustuotteiden valikoima on laajentunut. Henkilöstöä on lisäkoulutettu ja 
sijoitusneuvojat ovat suorittaneet sijoitustutkinnot (APV1 ja APV2) joten he pystyvät tarjoa-
maan asiantuntevaa sijoitusneuvontaa asiakkailleen entistä paremmin ja se on lisännyt 
asiakastyytyväisyyttä. Silloin kun asiakas tietää paremmin sijoittamiseen liittyvästä kulura-
kenteesta, hinnoista, palvelumaksuista sekä riskeistä ja tuotto-odotuksista tiettyyn sijoitus-
horisonttiin verrattuna, hänen on helpompi päättää sijoittamisen aloittamisesta. Tietoisuus 
ja luottamus sijoitustoimintaan on lisääntynyt ja hän ymmärtää paremmin mistä sijoittami-
sessa on kyse. Sijoituspalveluyrityksille sen sijaan on tullut lisäkustannuksia esimerkiksi 
markkinoinnin kautta. 
 
7.5 Jatkotutkimusehdotukset ja tutkimuksen luotettavuus 
Tutkimusta tehdessäni, huomasin kuinka laaja-alainen, paljon asiaa sisältävä opinnäyte-
työaiheeni on. Perehtyessäni aiheeseen, minulle muodostui uusia näkökulmia, joiden 
avulla voisi jopa jalostaa jatkotutkimuksen esimerkiksi yliopiston maisteripuolella. Tutki-
musta oli aluksi vaikea rajata aiheen laajuuden vuoksi.   
 
Olen pyrkinyt tekemään tämän tutkimuksen puolueettomasti, vaikka olen itse töissä alalla. 
Puolueettomuutta lisäsin siten, että pyrin valitsemaan haastateltavat eri yrityksistä ja yksi-
köistä. Joten tutkimus on validiteetti eli pätevä. Myös kuva-aineisto ja haastattelut sekä 
lähdeaineiston laajuus (Suomen lainsäädäntö, direktiivit, Finanssivalvonnan ohjeistukset) 
tukevat validiteettia. 
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7.6 Opinnäytetyöprosessin ja oman oppimisen arviointi 
Kun aihe on laaja-alainen, oli aluksi vaikea hahmotta ja rajata sitä. Keräämäni lähdeai-
neiston avulla sai kuitenkin hyvän käsityksen kokonaisuudesta, joten sain lopulta koottua 
jäsennellyn, johdonmukaisen ja kompaktin kokonaisuuden, tietopaketin, josta voisi olla 
vinkkejä, apua ja uusia näkökulmia sijoitustoiminnasta kiinnostuneille tuleville pankkilai-
sille sekä säästämisen ja sijoittamisen asiantuntijoille. Tämä oli jokseenkin vaikea sovittaa 
alemman korkeakoulututkinnon opinnäytetyön raameihin sopivaksi. 
 
Tätä työtä tehdessäni oma tietämykseni kohti sijoitusneuvontaa on syventynyt ja herättä-
nyt minussa kipinän kehittyä eteenpäin finanssialalla. Uskon, että tästä opinnäytetyöstä on 
hyötyä työuralla etenemisessä. Pakersin tätä opinnäytetyötä kahden ansiotyön lomassa, 
tehden usein 15- tunnin työrupeamia. Se hidasti tämän opinnäytetyön valmistumista. Lisä-
työtä aiheutti myös mac- ja windows tietokoneiden kirjoitusohjelmien erilaisuus, josta ai-
heutui kuvien ja tekstin asetuksien vaikea yhteensovittaminen. 
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Liitteet 
Liitteet 
Liite 1. Oikeustapaus liittyen sijoitusneuvontaan 
Oikeustapauksia 
Oikeustapaus: KKO:2015:93 
Arvopaperi - Markkinointi 
Vahingonkorvaus - Korvattava vahinko - Syy-yhteys 
Diaarinumero: S2013/535 
Antopäivä: 16.12.2015 
Taltio: 2410 
  
A oli sijoittanut 500 000 euroa suuren kansainvälisen rahoitusyhtiön liikkeelle laskemaan 
obligaatioon, jota oli B Oy:n järjestämässä tilaisuudessa markkinoitu pääomaturvattuna. 
Markkinointiesitteessä ei ollut mainintaa liikkeeseenlaskijan maksukyvyttömyyteen liitty-
västä ns. liikkeeseenlaskijariskistä, mutta siinä todettiin, ettei obligaatioon tullut sijoittaa 
tutustumatta tuotteen arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettuun esitteeseen, josta sanottu 
riski ilmeni. A ei ollut tutustunut esitteeseen. Liikkeeseenlaskija meni konkurssiin, ja A me-
netti osan sijoittamastaan pääomasta. Kanteessaan A katsoi, että markkinointi oli ollut vir-
heellistä. A vaati, että B Oy velvoitetaan korvaamaan hänelle hänen obligaatioon sijoitta-
mansa määrä. Tuomiosta ilmenevillä perusteilla Korkein oikeus katsoi markkinoinnin to-
tuudenvastaiseksi tai harhaanjohtavaksi ja velvoitti B Oy:n korvaamaan A:lle aiheutuneen 
vahingon. 
 
ArvopaperimarkkinaL 2 luku 1 § (495/1989) 
ArvopaperimarkkinaL 9 luku 2 § (495/1989) 
 
Asian käsittely alemmissa oikeuksissa  
Muutoksenhaku Korkeimmassa oikeudessa  
Suullinen käsittely  
Korkeimman oikeuden ratkaisu 
 
Lähde: http://www.finlex.fi/fi/oikeus/kko/kko/2015/20150093#aOT20150093_1 
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Liite 2. Artikkelit 
Artikkelien analysointi 
Artikkeli 1 
80-vuotiaan Aulin säästöt katosivat, kun pankkiiriliike myi sijoitustuotteen toisen 
perään – Auli ei edes muista tapaamisia 
 
”Vuonna 2012 Auli sijoitti SEB:n vakuutuksessa olevat varat hyvin maltillisen riskin yhdis-
telmärahastoon. Siellä ne olisivat tuottaneet tähän päivään mennessä kohtuullisesti, jos 
niiden olisi annettu olla siellä.” 
 
Iäkkäämmille asiakkaille olisi suositeltavaa sijoittaa varat siten että varallisuus säilytetään. 
Tarkoituksena ei ole enää pitkän aikavälin tuotto vaan varallisuuden säilyttäminen maltilli-
sella tuotolla ja riskillä. Miksi Aulin varat oli sijoitettu uudelleen strukturoituihin sijoitustuot-
teisiin, joihin sisältyy suuri riski? 
 
”Niitä sijoitettiin neljän vuoden aikana 19 erilaiseen niin sanottuun strukturoituun sijoitus-
tuotteeseen, joilla ei ollut pääomaturvaa. Strukturoidulla sijoituksella tarkoitetaan usein 
suuren riskin sijoitustuotteita, joissa tuotto on sidottu osakekorin tai osakeindeksien arvon 
kehitykseen.” ”Esimerkiksi Aulin kaikki sijoituskohteet olivat pääomasuojaamattomia eli si-
joittajalla on niissä riski menettää osa tai jopa koko sijoittamansa pääoma.” 
 
Strukturoidut sijoitustuotteet ovat rahamaailmassa vaikeimpia ymmärrettäviä ja korkea ris-
kisiä tuotteita. Onkohan Elina pankkiiriliike tehnyt riittävät sijoittajaluokitukset, soveltuvuus-
arvioinnit ja tuotteiden ymmärtämisen testaamisen. Onko asiakkaan riskin sietokyky ja ta-
voitteet kohdanneet. Lisäksi asiakkaan etua ei ole ajateltu, kun on tehty sijoitus ilman pää-
omaturvaa. Sijoitusten lukumäärä lyhyellä aikavälillä herättää epäilyksiä. 
 
”Aulilla näyttää olleen hyvin huono tuuri, tai sitten hänelle on myyty poikkeuksellisen sur-
keita tuotteita.” 
 
Tapauksessa joko Auli on halunnut tehdä sijoituksia korkealla riskillä ja halunnut vaihdella 
sijoituksia useasti lyhyellä aikavälillä tai sitten Elina pankkiiriliikkeen toimihenkilö(t) on/ovat 
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toimineet vastoin Aulin etua. On hyvin vaikea sanoa miten asia todellisuudessa menee, 
kun asiakas ei itse edes muista tapaamisista mitään. 
 
”Yhteensä yli 18 500 euron sijoitustappio ei vielä selitä kokonaan, mihin Aulin varallisuus 
hupeni. Se selviää Aulin SEB-henkivakuutuksen tapahtumaluettelosta. Siihen kertyi viiden 
vuoden aikana 181 riviä erilaisia kuluveloituksia, yhteensä 11 320 euroa. Tämä on siis 
summa, jonka SEB ja Elina perivät suorina palkkioina Aulin säästöjen hoitamisesta.” 
”Elina saa jokaisen strukturoidun tuotteen myymisestä 3–4 prosentin provision suhteessa 
sijoitettuun summaan. Pankkiiriliikkeelle on siis taloudellisesti kannattavaa, jos asiakas 
myy ja ostaa uusia tuotteita mahdollisimman usein.” 
 
Elina pankkiiriliikkeen kaltaisille yhtiöille on kannattavaa, jos asiakas ostaa ja myy mahdol-
lisimman usein. Aulin tapauksessa oli tehty monta ostoa ja myyntiä lyhyellä aikavälillä, jo-
kaisesta oli veloitettu 3-4%:n palkkio, jolla pankkiiriliike teki hyvän tuloksen. Vaikuttaa siltä 
kuin tuotteiden tiheä ostaminen ja myyminen olisi tehty tarkoituksella, pankkiiriliikkeen etu 
mielessä. 
 
”En voi kommentoida yksittäisen asiakkaan asiaa, mutta jos olisi niin, että hän ei ole ym-
märtänyt tuotteita, niin ei ole toimittu oikein. Meidänkään etumme ei ole se, että asiakkaan 
varallisuutta pienennetään”, Forsström sanoo.” 
 
Onko tapauksessa pyritty varmistamaan asiakkaan ymmärrys ja jos on niin miten? Toimi-
henkilön olisi hyvä kysymällä varmistaa onko asiakas ymmärtänyt asiat oikein. 
 
 
 
AULIN sijoitustapaus: 
 
Aulilla oli säästöjä 47 000 euroa. Hän oli nostanut 5 600 euroa omiin ostoihinsa. Loput ra-
hat hän sijoitti. Sijoitus ei tuottanut vaan hänelle tuli tappiota ja kuluja ja hänen säästönsä 
hupenivat olemattomiin.  
 
Vuonna 2004 hän kävi Akseli Finanssipalveluissa, joka suositteli häntä sijoittamaan osan 
säästöistään myymäänsä Scandia Life – sijoitusvakuutukseen. Myöhemmin häntä neuvot-
tiin sijoittamaan Nordean, Sampo Pankin ja Mandatum pankin tuotteisiin. 
 
Alle vuoden sisällä hän purki Mandatum Lifen sijoitusvakuutuksen ja joutui maksamaan 
purkamisesta suuret kulut. Loput varat hän sijoitti SEB Lifen sijoitusvakuutukseen.  
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Vuonna 2012 hän purki Scandia Lifen sijoitusvakuutuksen ja sijoitti varat Elina pankkiiriliik-
keen myymään SEB Lifen sijoitusvakuutukseen, maltillisen riskin yhdistelmärahastoon. 
Tässä rahastossa varat olisivat tuottaneet kohtuullisesti, jos ne olisi pidetty siellä.  
 
Vuonna 2015 Auli kuitenkin purki hyvin tuottaneen maltillisen riskin SEB Lifen sijoitusva-
kuutuksen yhdistelmärahaston ja sijoitti varat Elina Autocall kansainväliset markkinat –  19 
erilaiseen suuren riskin strukturoituun tuotteeseen, joilla ei ollut pääomaturvaa.  Parin kuu-
kauden kuluttua hän möi osan tästä sijoituksestaan ja loput puolen vuoden kuluttua. Hä-
nelle tuli suuret tappiot ja kuluveloitukset. 
 
 
 
Analysointia: 
Ensiksi Aulia oli neuvottu sijoittamaan osan varoistaan Scandia Lifen sijoitusvakuutuk-
seen,  
jota Akseli möi, sekä Nordean, Sampo pankin ja Mandatum pankin tuotteisiin.  
 
Sijoitusvakuutus on henkivakuutusyhtiön kanssa tehty henkivakuutussopimus, jolla asia-
kas kerryttää säästöä tulevaisuutta varten. Sekä säästö- että sijoitusvakuutuksessa on va-
kuutettuna aina henkilö. Tarkoituksena on, että asiakas maksaa vakuutusyhtiölle vakuu-
tusmaksuja, jotka vakuutusyhtiö säilyttää asiakkaan lukuun ja jotka säästöt vakuutusyhtiö 
palauttaa sovittuna ajankohtana säästölle kertyneen tuoton kanssa. Sijoitusvakuutussääs-
täminen sopii pitkäaikaiseen säästämiseen (yli viisi vuotta).  Sijoitusvakuutukseen sijoite-
taan yksi tai useampi suurempi kertamaksu.  
 
Sijoitussidonnaisessa vakuutuksessa asiakas (Auli) valitsee itse vakuutukseen liittyvät si-
joitukset, joita voi olla esimerkiksi sijoitusrahastojen osuudet tai rahastokorien osuudet. 
Asiakas voi myös vaihtaa sijoituskohteita vakuutussopimuksen voimassaoloaikana. Tuotto 
määräytyy sijoituskohteiden arvon kehityksen mukaan. Sijoitusvakuutuksessa vakuutuk-
sen ottaja kantaa riskin. Vakuutuksen ottaja voi menettää pääomansa joko kokonaan tai 
osittain. Jos vakuutussäästö on hajautettu, riski on pienempi. Sijoitussidonnaista vakuu-
tusta harkitsevan kannattaa tuntea arvopaperimarkkinoita ja hänen kannattaa seurata 
niitä. Sijoitusvakuutukseen ei sisälly varainhoitoa, ellei niin ole sovittu.  
 
Sijoitusvakuutusta harkitsevan kannattaa tutustua vakuutusesitteeseen ja vakuutusehtoi-
hin ja vakuutusyhtiöltä kannattaa pyytää tarjous, jossa on yksityiskohtaiset tiedot vakuu-
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tuksesta. Auli purki vakuutukset ennen sopimuksen päättymisaikaa, jolloin hänelle tuli pur-
kamisesta isot kulut. Auli vakuuttaa allekirjoitetuissa asiapapereissa, että häntä on infor-
moitu tuotteista puolueettomasti ja että hän on tutustunut ehtoihin. Joissakin allekirjoite-
tuissa asiapapereissa, Auli vakuuttaa, ettei hän saanut tuotteisiin liittyviä ostosuosituksia. 
Toisissa asiapapereissa näkyy sijoitusstrategia ja se, että strategiaan sopivista tuotteista 
on keskusteltu Aulin kanssa useissa tapaamisissa.    
 
Toiseksi Aulia oli neuvottu sijoittamaan hyvin tuottavaan SEB:n vakuutuksen maltillisen 
riskin yhdistelmärahastoon. Yhdistelmärahastot sijoittavat varoja osakkeisiin ja korkoa 
tuottaviin joukkolainoihin. Säännöt määräytyvät osake- ja korkosijoitusten välisen painoar-
von mukaan. Yhdistelmärahastojen riskit vaihtelevat sen mukaan, miten varat on jaettu 
osake- ja korkosijoitusten kesken. Aulille kertyi tuottoa SEB:n vakuutuksesta, mutta myös 
kuluja maksettavaksi erilaisina palkkioina SEB:lle ja pankkiiriliike Elinalle säästöjen hoita-
misesta. Hänelle tuli tappiota enemmän kuin tuottoa. 
 
Kolmanneksi Aulia oli neuvottu myymään hyvin tuottanut maltillisen riskin SEB-henkiva-
kuutus ja sijoittamaan rahat Elina Autocall Kansainväliset markkinat -  tuotteeseen. Tässä 
sijoituksessa tuotto oli sidottu viiden osakeindeksin kehitykseen. Osakeindeksi on yksi in-
deksilainan (joukkovelkakirjalainan) kohde-etuus. Kohde-etuuksia voivat olla myös esi-
merkiksi osake, osakekori, valuuttakurssi, hyödykejohdannainen tai usean hyödykkeen 
muodostama hyödykekori, osaketalletus ja sertifikaatit. Indeksilainaa eli joukkovelkakirja-
lainaa, voidaan markkinoida myös nimikkeillä osakeindeksilaina, hyödykelaina tai pörs-
siobligaatio. Yleisesti käytetään myös nimitystä strukturoidut tuotteet. (Finanssivalvonnan 
esite) Indeksilainan kohde-etuudet ovat yleensä pääomaturvattuja, jolloin sijoitettu nimel-
lispääoma maksetaan takaisin laina-ajan päättyessä kohde-etuuden arvon kehityksestä 
riippumatta. Pääomaturva on voimassa vain lainan eräpäivänä. Jos esimerkiksi osakein-
deksi myydään ennen eräpäivää, myyntihinta määräytyy myyntiajankohdan markkinahin-
nan perusteella, jolloin hinta voi olla suurempi tai pienempi kuin ostohetkellä sijoitettu ni-
mellispääoma. On kuitenkin olemassa liikkeeseenlaskijariski, jossa liikkeeseenlaskija ei 
kykene maksamaan lainaa takaisin, jolloin sijoittaja menettää sijoittamansa pääoman joko 
osittain tai kokonaan. 
http://www.hs.fi/talous/art-2000005175700.html 
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Artikkeli 2 
Pankin sijoitusvinkki toi vanhukselle jättiverot (92 vuotias) 
 
6 kuvaa, jossa koko artikkeli 
 
Artikkelissa iäkkään, Nordean asiakkaan, kahden miljoonan euron arvoisesta osakesal-
kusta oli myyty vuoden aikana ensin neljäsosa ja varat on sijoitettu Nordean sijoitusrahas-
toihin, enimmäkseen kapitalisaatiosopimukseen. Vuonna 2013 pankki suositteli miestä 
myymään koko osakesalkun. Hän kuitenkin möi vain 150 000 eurolla, mutta myöhemmin 
vielä lisää, jotta pystyi maksamaan luovutusvoittoverot. Osakkeiden myymisestä aiheutui 
noin 100 000 euron luovutusvoittoverot, koska osakkeiden arvo oli vuosikymmenien ai-
kana noussut.  Lopulta osakkeita oli myyty kolmeen otteeseen ja sijoitettu aina kapitali-
saatiosopimukseen.   
 
Pankki saa tuotteisiinsa siirretyn omaisuuden hoidosta noin 10 000 euron palkkion vuo-
dessa. Pelkkien osakkeiden säilyttäminen ei olisi maksanut asiakkaalle paljoa mitään. 
Osakkeiden myyminen elämän ehtoopuolella johtaa omaisuuden kaksinkertaiseen vero-
tukseen, kun omaisuus siirtyy perikunnalle (perintövero). Osakkeiden jättäminen perin-
nöksi on huomattavasti edullisempaa. Artikkelin tapauksessa pankki ja verottaja voittivat, 
asiakas ja perikunta hävisivät.  
 
Pankin näkökulmasta sijoitusneuvonta on tulosjohdettua. Kun pankki myy indeksituotteita, 
sijoitusvakuutuksia ja varainhoitoa se saa suuremmat palkkiot. Pankki saa osakesalkusta 
pienemmät palkkiot. Joskus myös esitetään asiakkaalle sijoittamista sellaisiin tuotteisiin, 
jotka eivät asiakkaalle sovi. Aikaisemmin on tarjottu esimerkiksi eläkevakuutustuotteita 70- 
80 -vuotiaille. Osakesäästäjien keskusliiton kunniapuheenjohtaja Jarmo Leppiniemen mie-
lestä, ongelma tässä tapauksessa on se, että suora osakesijoitus ei ole pankin näkökul-
masta tuote, sen takia suositellaan pankille suurempia palkkioita tuottavia vaihtoehtoja, 
kuten kapitalisaatiosopimuksia. 
 
Lainsäädännössä suositellaan varovaisuutta, kun suositellaan tuotteita iäkkäille ihmisille. 
Finanssivalvonnan (Timo Peltonen) mukaan, kun ikä on suuri, on sijoitusneuvojan velvolli-
suus suuri. Ei esimerkiksi pidä tyrkyttää, neuvonnan on oltava asiakkaan edun mukaista, 
ei pidä kiirehtiä, vaan on annettava asiakkaalle mahdollisuus miettiä seuraavaan päivään. 
On varmistettava, että iäkäs asiakas ymmärtää ja että sijoitus on hyvä asiakkaalle myös 
verotuksen näkökulmasta. http://www.hs.fi/talous/art-2000002828703.html 
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Artikkeli 3 
Neljälle pankille varoitus ja seuraamusmaksu: Finanssivalvonta selvitti miten van-
huksille myytiin sijoitustuotteita 
 
Artikkelissa käsitellään luotto- ja vakuutuslaitoksien puutteellista tiedonottovelvollisuuden 
noudattamista sijoitusneuvonnassa. Finanssivalvonta on antanut julkisen varoituksen ja 
seuraamusmaksun neljälle yhtiölle Suomessa. Nordea sai maksettavakseen miljoonan 
euron seuraamusmaksun, Helsingin seudun osuuspankki 400 000 euron maksun, Alexan-
dria-pankkiiriliike 90 000 euron ja Investium 20 000 euron seuraamusmaksun. 
 
Artikkelin mukaan Finanssivalvonta tarkasteli vuosina 2015-2016, miten ei-ammattimai-
sille yli 70-vuotiaille asiakkaille oli annettu sijoitusneuvontaa ja myyty sijoitusrahastoja. Fi-
nanssivalvonnan antama varoitus koski asiakkaiden tietojen selonottovelvollisuuden ja so-
veltuvuusarviointien laiminlyöntiä. Pankin tai muun sijoituspalvelua antavan tahon tulee 
varmistua siitä, että liiketoimet ovat asiakkaille sopivia. Myös dokumentointivaatimusten 
laiminlyönneistä ja eturistiriitatilanteiden vuoksi, Finanssivalvonta määräsi seuraamus-
maksuja. 
 
Artikkelissa kerrotaan, että laissa on määräys minkä mukaan eturistiriitatilanteita tulee 
välttää ja että Nordealla oli tässä puutteita, jonka vuoksi seuraamusmaksu nousi. Kyse oli 
Lohsen mukaan Nordean mallisalkkutoimintatavasta. Pankin tietojärjestelmä antaa aina 
asiakkaalle suosituksen myydä koko nykyinen sijoitusvarallisuus ja sijoittaa varat asiak-
kaan sijoitusprofiilin mukaisen mallisalkun sijoitustuotteisiin, jotka ovat pankin kanssa sa-
maan konserniin kuuluvan rahastoyhtiön sijoitusrahastoja tai samaan konserniin kuuluvan 
henkivakuutusyhtiön sijoitusvakuutuksia. Tästä syntyi eturistiriitatilanne. 
 
Finanssivalvonta aloitti tarkistuksen tammikuussa 2015 ja päätti sen maaliskuussa 2016. 
 
Artikkelin mukaan, Nordea kertoo, ettei tarkastuksen yhteydessä ole tullut esille tapauksia, 
joissa neuvonta olisi ollut asiakkaan edun vastaista tai aiheuttanut vahinkoa asiakkaalle. 
Nordea kertoo myös aloittaneensa parannustoimenpiteet jo ennen Finanssivalvonnan tar-
kastusta ja jatkaneensa niitä sen jälkeen. 
 
Op Helsinki, Alexandria ja Investium tiedottavat, että ovat korjanneet asiat ja ettei asiak-
kaille ole aiheutunut vahinkoa. 
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Artikkelin analysointi 
 
Sijoitusneuvonnan prosessia arvioidessa tässä tapauksessa, huomio kiinnittyy siihen 
miksi pankit ovat saaneet seuraamusmaksuja maksettavakseen. Finanssivalvonta mää-
räsi seuraamusmaksut perustuen pankkien sijoitusneuvonnan dokumentointivaatimusten 
laiminlyöntien ja eturistiriitojen tunnistamatta jättämisestä.  
 
”Lain mukaan pankin on säilytettävä tietoja asiakkaan tietämyksen selvittämisestä, jotta 
tietojen avulla voidaan jälkikäteen vahvistaa tapahtumien kulku.” Pankilla on selonottovel-
vollisuus eli velvollisuus hankkia ennen sijoituspalvelun antamista riittävät tiedot asiak-
kaan sijoituspalvelua tai rahoitusvälinettä koskevasta sijoituskokemuksesta. (vrt. Selonot-
tovelvollisuus) Kaikki asiakkaalle tehdyt arvioinnit ovat dokumentoiva, jotta voidaan myö-
hemmin päätellä rahoitusvälineen tai sijoituspalvelun soveltuvuuden arviointi.  
 
”Laissa on myös vaatimus, että eturistiriitatilanteita on pyrittävä ehkäisemään. Nordean 
kohdalla tässä oli puutteita ja sen takia Nordean seuraamusmaksu nousi. Kyse oli Lohsen 
mukaan Nordean mallisalkkutoimintatavasta.” Toinen merkittävä epäkohta sijoitusneu-
vonta prosessissa liittyi eturistiriitatilanteeseen. Nordean pankkijärjestelmä antoi asiak-
kaalle suosituksen myydä koko nykyinen sijoitusvarallisuus ja sijoittaa varat asiakkaalle 
tehdyn sijoitusprofiilin mukaisen mallisalkun sijoitustuotteisiin, niin että ne menivät pankin 
konserniin kuuluvan rahastoyhtiön sijoitusrahastoihin tai samaan konserniin kuuluvan hen-
kivakuutusyhtiön sijoitusvakuutuksiin. Ratkaisuna tähän, pankin kuuluu muuttaa pankkijär-
jestelmäänsä sellaiseksi joka ei tavoittele suoraan pankin omaa etua vaan ensisijaisesti 
asiakkaan etua. Nordea, kuten monet muutkin sijoituspalvelun tarjoajat ovat tehneet tähän 
muutoksen ja antaneet paremmat ohjeet henkilökunnalle. 
 
Ongelmana useammassa tapauksessa on ollut se, että sijoituspalvelua tarjoavat pankit ja 
muut rahalaitokset ja vakuutuslaitokset ovat tarjonneet asiakkaille valmiita sijoituspaket-
teja, joiden mukaan asiakkaalle suositellaan sijoittamista, pankin omiin, samaan konser-
niin kuuluviin rahastoyhtiöihin, sijoitusrahastoihin tai henkivakuutusyhtiöihin. Esimerkiksi 
Nordean kohdalla niin sanottu ”mallisalkku”- toimintatapa, on joskus enemmän pankin 
edun mukainen kuin asiakkaan. Miten eturistiriitatilanne ennaltaehkäistäisiin? Rahalaitok-
set ovat alkaneet nyt kouluttaa henkilöstöään enemmän. Voitaisiin myös myydä sijoitus-
tuotteita asiakkaan edut edellä, jotta asiakaskin hyötyisi. Ei suositeltaisi heti asiakasta 
myymään hyvin tuottavia osakkeitaan, joista tulee osinkoa, vaan tallettamaan osingot esi-
merkiksi käyttötilille, jolloin sekä pankki että asiakas hyötyvät. 
http://yle.fi/uutiset/3-9497136 
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Artikkeli 4 
HS: Leskirouvan yllätysperintö alkoi huveta Nordean sijoitusneuvoista (77 vuoti-
aan) / Nuukan aviomiehen kuolema paljasti leskirouvalle jättiomaisuuden – Nordea 
tarjosi neuvojaan ja yhtäkkiä rahat hupenivat 
 
Artikkelin analysointi 
 
Asiakas sai osituksessa talon ja osakkeita, joista tuli osinkotuloa. Pankki oli kutsunut asi-
akkaan neuvotteluun. Neuvottelussa sovittiin, että asiakas myy ensin puolet osakkeistaan 
ja sijoittaa tuoton pankin sijoitustuotteisiin (korkopainotteiset rahastot ja sijoitusvakuutus). 
Verotusta varten jätettiin rahaa tilille. Asiakas luokiteltiin varovaiseksi sijoittajaksi ja hän 
halusi vaivatonta ratkaisua ja allekirjoitti paperit. Kun loputkin osakkeet oli myyty ja niistä 
tuli veroseuraamuksia, asiakas oli yllättynyt, kun verojen määrä nousi 30 000 tuhanteen 
euroon.  
 
Finanssivalvonnan mukaan, palveluntarjoajan on tunnettava asiakas riittävän hyvin. Hä-
nen on selvitettävä asiakkaan taloudellinen tilanne ja tietämys sekä sijoitustavoite eli se 
mitkä tuotteet sopisivat asiakkaalle parhaiten. Sijoitusneuvojan on   annettava asiakkaalle 
olennaiset tiedot sopimuksesta tai tuotteesta ennen kuin sopimus laaditaan. Lisäksi palve-
luntarjoajan on annettava lakisääteinen materiaali. Avaintietoesitteessä kerrotaan sijoitus-
politiikasta, riskeistä, palkkioista, historiallisesta tuotosta ja käytännön tietoja rahastosta. 
Avaintietoesitteen muodon ja sisällön on oltava samankaltainen muiden EU: maiden 
kanssa, jotta rahastojen vertailu asiakirjojen pohjalta on mahdollista. Rahastoesitteessä 
on yksityiskohtaisia tietoja rahastosta, mm. rahastoyhtiötä ja sen hallintoa koskevia tietoja, 
tietoja säilytysyhteisöstä ja sijoitusrahaston varojen arvioimista koskevat säännöt. 
 
Korkopainotteinen rahasto, johon lesken varoja sijoitettiin, on yhdistelmärahasto, jossa va-
rat sijoitetaan esimerkiksi osakkeisiin ja korkotuotteisiin. Riskit vaihtelevat sen perusteella, 
miten varat on jaettu osake- ja korkosijoitusten kesken. Riskit sijoittuvat korko- ja osakera-
hastojen väliin. Osakerahastoissa pienillä ja vähemmän kehittyneillä osakemarkkinoilla on 
suurempi riski. Maailmanlaajuisesti suuryrityksiin sijoittavia rahastoja pidetään riskiltään 
pienempinä.  
 
Asiakkaan varoja oli myös sijoitettu sijoitusvakuutukseen, joka on henkivakuutus johon si-
joitetaan yksi tai useampi kertamaksu. Sijoitusvakuutukset ovat pitkäaikaiseen säästämi-
seen ja sijoittamiseen tarkoitettuja, esimerkiksi yli viisi vuotta. Nostamisesta säästöaikana 
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peritään huomattavia kuluja eli takaisinnostokuluja. Koska vakuutuksen tuottoa verotetaan 
vasta vakuutusajan lopussa, vakuutusaikana kertyy vakuutussäästön tuottoa korkoa ko-
rolle. Vakuutukseen liitettäviä sijoituskohteita, esimerkiksi sijoitusrahastojen osuuksia tai 
sijoituskorien osuuksia voi vaihdella vakuutusaikana. Tuotto määräytyy sijoituskohteiden 
arvon kehityksen mukaan. Asiakkaalla on vastuu siitä, miten sijoituskohteiden arvo kehit-
tyy. Vakuutukseen liitettäviä sijoituskohteita voidaan vaihtaa ilman että luovutusvoittoa ve-
rotettaisiin. Kun vakuutusaika on päättynyt vakuutussäästön vero peritään sen mukaan 
kuka säästön saa ja minkälainen tulo saajalle säästöosuus verotuksellisesti on. 
 
Vaikka pankit eivät anna veroneuvontaa, kannattaisi veroseuraamuksista kuitenkin joka 
kerta keskustella asiakkaan kanssa. Pankit voisivat myös lisätä henkilökunnan koulutuk-
seen veroneuvontaa, jotta verotus ei tulisi asiakkaalle yllätyksenä. Arvopaperilautakunnan 
mukaan sijoitusneuvontaa ei pidetty kokonaisuudessa asiakkaan edun mukaisena, koska 
veroseuraamuksista ei informoitu riittävästi ja asiakasta suositeltiin myymään osakkeet ja 
sijoittamaan tuotot pankin omiin korkopainotteisiin rahastoihin ja sijoitusvakuutukseen, 
jotka toivat pankille tuottoa mutta eivät ehkä asiakkaalle olleetkaan niin hyvin tuottavia 
kuin myytyjen osakkeiden osingot. Vaikka asiakas oli 77-vuotias, hän oli ollut pitkään työ-
elämässä, joten olisi hänen ehkä pitänyt tajuta, että pääomatulosta joutuu maksamaan ve-
roa ja että kaikki pankkipalvelut maksavat (leskirouvalle aiheutui kuluja pankin palkkioiden 
takia.)  
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Liite 3. Haastattelukysymykset 
Haastattelukysymykset 
 
1. Millainen vaikutus MiFID2:lla on ollut sijoitusneuvontaan; 
A) Miten uusi direktiivin tuoma läpinäkyvyys on parantanut sijoittajan suojaa käytännössä? 
B) Miten asiakkaiden rahoitusvälineiden ja varojen suojaaminen on tehostunut? Onko asi-
akkaiden varoja esimerkiksi direktiivin mukaisesti hajautettu kolmansien osapuolien hal-
tuun? 
C) Ovatko sijoituspalveluyritykset, tarjotessaan tai saadessaan välityspalkkioita, provisi-
oita tai muita rahallisia tai ei-rahallisia etuja, parantaneet niillä asiakkaalle tarjotun palve-
lun laatua ja miten? (Esimerkiksi tuotteiden markkinoinnissa, tiedottamisessa, asiakkaan 
edut edellä jne.) 
 
2. Mitkä tekijät/keinot mielestäsi vaikuttavat sijoitusneuvontaprosessissa eniten 
A) Sijoituksen onnistumiseen 
B) Sijoituksen epäonnistumiseen 
 
3. Miten sijoitusneuvontaa tulisi tulevaisuudessa kehittää, jotta sijoittamisessa päästäisiin 
onnistuneeseen lopputulokseen; 
A) asiakkaan kannalta 
B) sijoituspalveluyrityksen kannalta 
 
Kerro vielä yritys, jossa olet töissä, asemasi ja miten kauan olet toiminut sijoitus-
neuvojana. 
 
